
Le Rapport 2023 sur les pays les moins avancés nous rappelle que l’engagement à « ne laisser personne de côté » 
doit être non pas un simple slogan, mais le principe directeur de l’action de toutes les institutions financières, tous les 
décideurs et tous les dirigeants mondiaux. Conformément à cet engagement, les pays les moins avancés ne doivent pas 
seulement participer au débat mondial sur le financement de l’action climatique et du développement, mais en être des 
acteurs de premier plan.

Rebeca Grynspan, Secrétaire générale de la CNUCED

Le Rapport 2023 sur les pays les moins avancés met en lumière la détresse budgétaire des pays les moins avancés 
et l’urgence qu’il y a à agir. En l’absence de réformes essentielles de la finance mondiale, d’un engagement résolu 
en faveur d’une transition verte et de mesures ambitieuses d’annulation de la dette, notre aspiration commune à un 
développement durable restera un vœu pieux. L’allègement du fardeau de la dette n’est pas seulement une question de 
prudence économique, il est un impératif moral, un effort indispensable pour que les pays les moins avancés puissent 
poser les fondements d’un avenir meilleur et plus durable.

Lazarus McCarthy Chakwera, Président du Malawi

Les pays les moins avancés contribuent le moins à la crise climatique, mais en subissent le plus durement les conséquences. 
Aussi est-il urgent d’améliorer l’accès de ces pays à un financement adapté à leurs besoins et priorités, qui couvre 
notamment les pertes et préjudices croissants qu’engendrent les changements climatiques. Dans le Rapport 2023 sur les 
pays les moins avancés, la CNUCED souligne à juste titre que l’actuelle architecture du financement de l’action climatique 
est sous-dotée, complexe et fragmentée. De surcroît, les ressources allouées aux pays les moins avancés sont largement 
en deçà de leurs besoins. Il faut accroître considérablement les fonds mis à la disposition de ces pays, et accorder la 
priorité aux dons pour alléger autant que possible le poids de leur dette. Les conditions d’accès au financement doivent 
aussi être simplifiées et une part croissante de celui-ci doit être affectée à la mise en œuvre de mesures d’adaptation. 
L’idée, avancée dans le Rapport, de la création d’un objectif de financement de l’action climatique propre aux pays les 
moins avancés, mérite d’être examinée de près.

Madeleine Diouf Sarr, Présidente du Groupe des PMA constitué au titre  de la Convention-cadre  
des Nations Unies sur les changements climatiques et Cheffe de la Division des changements  

climatiques au Ministère sénégalais de l’environnement et du développement durable

Face à la grave menace que la crise climatique fait peser sur le Bangladesh, la banque centrale du pays prend des 
mesures énergiques de lutte contre les changements climatiques. Depuis 2011, elle a accompli des progrès notables dans 
l’action qu’elle mène pour instaurer un système financier national respectueux de l’environnement, mais de nombreux 
défis restent à relever. En mettant en évidence les obstacles qui entravent la participation des banques centrales des pays 
les moins avancés à l’action climatique, le Rapport 2023 sur les pays les moins avancés ouvre la voie à une collaboration 
efficace et à un apprentissage mutuel entre ces banques, qui déboucheront sur des approches innovantes de la promotion 
d’une transition juste. Au niveau international, je ne doute pas que la contribution stratégique de la Banque du Bangladesh 
aux débats sur l’alignement des systèmes financiers sera également précieuse.

Abdur Rouf Talukder, Gouverneur de la Banque du Bangladesh

À l’heure actuelle, les pays les moins avancés ne disposent pas de la marge d’action budgétaire nécessaire pour assurer 
la pérennité des régimes de protection sociale et leur accessibilité au plus grand nombre, investir dans le développement 
du capital humain et des infrastructures et assumer les coûts de plus en plus élevés qu’engendrent les changements 
climatiques. Du fait des différentes crises mondiales, la réalisation des objectifs de développement durable est empêchée 
par des problèmes interdépendants auxquels des solutions durables doivent être trouvées de toute urgence.
Les mécanismes et les sources de financement existants ne permettent pas de financer le développement durable des 
pays les moins avancés ni de rendre ceux-ci plus résilients face aux nombreux problèmes mondiaux actuels. Il faut 
donc procéder à une refonte de l’architecture financière internationale, ainsi qu’à un renforcement des engagements et 
à l’application de méthodes innovantes, comme le Rapport 2023 sur les pays les moins avancés le met en évidence.
Le Rapport montre aussi que, dans les pays les moins avancés, le financement du développement doit être amélioré dans 
ses trois grands aspects, à savoir la quantité, la qualité et l’accessibilité. Autrement dit, il doit être disponible dans des 
montants suffisants, fourni au moyen de mécanismes adéquats et soutenu par une architecture financière internationale 
adaptée aux besoins particuliers de ces pays. Quant au financement de l’action climatique, le nouveau fonds pour les 
pertes et les préjudices pourrait être d’une aide précieuse aux pays les moins avancés dans leur lutte contre les effets 
néfastes des changements climatiques, mais uniquement si des ressources suffisantes sont mises à leur disposition, 
principalement sous la forme de dons, si les coûts de transaction et les délais de versement sont réduits au minimum et 
si les décaissements commencent rapidement.
Dans le Rapport, la CNUCED se demande également si et comment les banques centrales des pays les moins avancés 
doivent utiliser des outils d’atténuation des changements climatiques et d’adaptation à leurs effets, selon le niveau de 
développement des systèmes financiers nationaux. En outre, elle souligne l’importance de l’alignement de ces outils avec 
les objectifs des politiques industrielles et budgétaires.
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Note
Le texte de la présente publication peut être cité ou reproduit sans autorisation, sous réserve qu’il en soit dûment 
fait mention et qu’un exemplaire de l’ouvrage où apparaît l’extrait soit communiqué au secrétariat de la CNUCED :

Palais des Nations, CH-1211 Genève 10, Suisse.

L’aperçu général du présent Rapport est aussi disponible dans les six langues officielles de l’ONU sur le site Web 
de la CNUCED, à l’adresse suivante : https://unctad.org/ldcr.

Notes explicatives

Sauf indication contraire, le terme « dollar » s’entend du dollar des États-Unis d’Amérique. 

Les taux annuels de croissance ou de variation sont des taux composés.

Sauf indication contraire, les exportations sont exprimées en valeur f.o.b. et les importations en valeur c.a.f.

Un trait d’union (-) entre deux années, par exemple 1981-1990, indique qu’il s’agit de la période tout entière 
(y compris la première et la dernière années). Une barre oblique (/) entre deux années, par exemple 1991/92, 
indique qu’il s’agit d’un exercice financier ou d’une campagne agricole.

L’expression « pays les moins avancés » (PMA) s’entend, dans l’ensemble du présent Rapport, des pays 
figurant sur la liste des pays les moins avancés établie par l’Organisation des Nations Unies (voir la section 
« Classifications » plus bas).

Les mots « pays » et « économie » s’entendent également, le cas échéant, de territoires ou de zones.

Tableaux

Deux points (..) signifient que les données ne sont pas disponibles ou ne sont pas fournies séparément. 

Un point (.) signifie que les données ne sont pas applicables.

Un tiret (-) indique que le montant est nul ou négligeable.

Les chiffres ayant été arrondis, la somme des pourcentages ne correspond pas nécessairement aux totaux 
indiqués.
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Classifications
PAYS LES MOINS AVANCÉS
Sauf indication contraire, les pays les moins avancés (PMA) sont, dans le présent Rapport, classés en fonction 
d’une combinaison de critères géographiques et structurels. Ainsi, les petits PMA insulaires situés en Afrique 
ou en Asie sont regroupés avec les îles du Pacifique en raison de leurs similarités structurelles. De même, Haïti 
et Madagascar, qui sont considérés comme de grands PMA insulaires, sont regroupés avec les PMA africains.

Les différents groupes sont les suivants :

PMA africains et Haïti :
Angola, Bénin, Burkina Faso, Burundi, Djibouti, Érythrée, Éthiopie, Gambie, Guinée, Guinée-Bissau, Haïti, 
Lesotho, Libéria, Madagascar, Malawi, Mali, Mauritanie, Mozambique, Niger, Ouganda, République centrafricaine, 
République démocratique du Congo, République-Unie de Tanzanie, Rwanda, Sénégal, Sierra Leone, Somalie, 
Soudan, Soudan du Sud, Tchad, Togo et Zambie.

PMA asiatiques :
Afghanistan, Bangladesh, Bhoutan, Cambodge, Myanmar, Népal, République démocratique populaire lao et 
Yémen.

PMA insulaires :
Comores, Îles Salomon, Kiribati, Sao Tomé-et-Principe, Timor-Leste et Tuvalu.

AUTRES GROUPES DE PAYS ET TERRITOIRES

Pays et territoires développés :
Albanie, Allemagne, Andorre, Australie, Autriche, Bélarus, Belgique, Bosnie-Herzégovine, Bulgarie, Canada, 
Chypre, Croatie, Danemark, Espagne, Estonie, États-Unis d’Amérique, Fédération de Russie, Finlande, France, 
Grèce, Hongrie, Irlande, Islande, Israël, Italie, Japon, Lettonie, Lituanie, Luxembourg, Macédoine du Nord, Malte, 
Monténégro, Norvège, Nouvelle-Zélande, Pologne, Portugal, République de Corée, République de Moldova, 
Roumanie, Royaume des Pays-Bas, Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord, Saint-Marin, 
Serbie, Slovaquie, Slovénie, Suède, Suisse, Tchéquie, Ukraine, Saint-Siège, Bermudes, Gibraltar et Groenland.

Autres pays en développement :
À des fins d’analyse et pour des besoins statistiques, tout au long du présent Rapport, y compris dans l’aperçu 
général, le corps du texte, les annexes, la bibliographie, les tableaux, les figures, les encadrés, les cartes et 
les infographies, l’expression « autres pays en développement » renvoie à l’ensemble des pays, territoires et 
zones que la CNUCED classe parmi les économies en développement (voir https://unctadstat.unctad.org/FR/
Classifications.html) et qui ne font pas partie des pays les moins avancés.

CLASSIFICATION DES PRODUITS
Biens : Ont été utilisés pour la classification des produits les codes de la Classification type pour le commerce 
international (CTCI), révision 3.

Produits primaires : Sections 0, 1, 2, 3 et 4, division 68 et groupes 667 et 971.

Produits agricoles et alimentaires : Sections 0, 1, 2 et 4 (à l’exclusion des divisions 27 et 28).

Minéraux : Divisions 27, 28 et 68, et groupes 667 et 971.

Combustibles : Section 3.
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Articles manufacturés : Sections 5, 6 (à l’exclusion de la division 68 et du groupe 667), 7 et 8. Section 9 (articles 
et transactions non classés ailleurs dans la CTCI) : prise en considération uniquement dans les exportations 
totales de biens et de services, mais pas dans la classification des marchandises ci-dessus, à l’exception du 
groupe 971 (or, à usage non monétaire (à l’exclusion des minerais et concentrés d’or)), qui a été inclus dans la 
catégorie Minéraux.

Services : Les services sont composés des principales catégories suivantes : transports, voyages, 
communication, construction, assurance, services financiers, services informatiques et services d’information, 
redevances et droits de licence, autres services aux entreprises, services personnels, culturels et récréatifs et 
services fournis/reçus par les administrations publiques.
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Qui sont les pays les moins avancés ?
 46 pays

En 2021, 46 pays sont désignés par l’Organisation des Nations Unies comme PMA. Ce sont les pays suivants : 
Afghanistan, Angola, Bangladesh, Bénin, Bhoutan, Burkina Faso, Burundi, Cambodge, Comores, Djibouti, 
Érythrée, Éthiopie, Gambie, Guinée, Guinée-Bissau, Haïti, Îles Salomon, Kiribati, Lesotho, Libéria, Madagascar, 
Malawi, Mali, Mauritanie, Mozambique, Myanmar, Népal, Niger, Ouganda, République centrafricaine, République 
démocratique du Congo, République démocratique populaire lao, République-Unie de Tanzanie, Rwanda, 
Sao Tomé-et-Principe, Sénégal, Sierra Leone, Somalie, Soudan, Soudan du Sud, Tchad, Timor-Leste, Togo, 
Tuvalu, Yémen et Zambie.

 Liste revue tous les 3 ans
Tous les trois ans, la liste des PMA fait l’objet d’un examen par le Comité des politiques de développement, 
groupe d’experts indépendants qui fait rapport au Conseil économique et social de l’ONU. À l’issue de cet 
examen, le Comité peut recommander, dans son rapport au Conseil économique et social, que des pays soient 
ajoutés à la liste des PMA ou en soient retirés. Entre 2017 et 2020, le Comité a procédé à une révision complète 
des critères de définition des PMA, qui ont encore été affinés en 2023. Il est prévu que les critères révisés 
et les seuils présentés ci-après soient appliqués pour la première fois à l’occasion de l’examen triennal de 
mars 2024 pour déterminer si des pays devaient être ajoutés à la liste des PMA ou reclassés :

a) Un critère de revenu, établi selon le montant estimatif moyen en dollars du revenu national brut (RNB) 
par habitant sur trois ans, déterminé en utilisant des facteurs de conversion basés sur la méthode de l’Atlas 
de la Banque mondiale. Les seuils d’inclusion et de reclassement sont fondés sur les valeurs définies par 
la Banque mondiale pour catégoriser les pays à faible revenu. Pour l’examen triennal de 2024, le seuil 
d’inclusion est fixé à 1 088 dollars, et le seuil de reclassement à 1 306 dollars ;

b) Un indice du capital humain, composé de deux sous-indices, l’un ayant trait à la santé, l’autre à 
l’éducation. Le sous-indice relatif à la santé est construit à partir de trois indicateurs : i) le taux de mortalité 

des moins de 5 ans ; ii) le taux de mortalité maternelle ; iii) la prévalence du retard de croissance. Le 
sous-indice relatif à l’éducation est également fondé sur trois indicateurs : i) le taux d’achèvement du 
premier cycle de l’enseignement secondaire ; ii) le taux d’alphabétisme des adultes ; iii) l’indice de parité 
des sexes parmi les diplômés du premier cycle de l’enseignement secondaire. Le même poids est attribué 
à chacun de ces six indicateurs dans la construction des indices, conformément aux méthodes établies. 
Pour l’examen triennal de 2024, le seuil d’inclusion est fixé à 60, et le seuil de reclassement à 66 ;

c) Un indice de vulnérabilité économique et environnementale, composé de deux sous-indices, l’un 
portant sur la vulnérabilité économique, et l’autre sur la vulnérabilité environnementale. Le sous-indice 
de vulnérabilité économique est construit à partir de quatre indicateurs : i) la part de l’agriculture, de la 
sylviculture et de la pêche dans le PIB ; ii) l’éloignement et l’enclavement ; iii) la concentration des exportations 
de marchandises ; iv) l’instabilité des exportations de biens et de services. Le sous-indice de vulnérabilité 
environnementale est également construit à partir de quatre indicateurs : i) la part de la population vivant 
dans des zones côtières de faible élévation ; ii) la part de la population vivant dans des zones arides ; 
iii) l’instabilité de la production agricole ; iv) le nombre de victimes de catastrophes. Le même poids est 
attribué à chacun de ces huit indicateurs dans la construction des indices, conformément aux méthodes 
établies. Pour l’examen triennal de 2024, le seuil d’inclusion est fixé à 36, et le seuil de reclassement à 32.

À chaque examen triennal, tous les pays des régions en développement sont évalués à l’aune de ces critères. 
Si un pays ne faisant pas partie des PMA atteint, à l’issue d’un même examen, les seuils d’inclusion définis pour 
chacun des trois critères, il est susceptible de se voir inscrit sur la liste des PMA. Cette inscription nécessite 
le consentement du pays concerné et devient effective dès que l’Assemblée générale prend note de la 
recommandation du Comité. Celui-ci n’a recommandé aucune inclusion à l’issue de l’examen triennal de 2021.
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Pour sortir de la catégorie des PMA, un pays doit atteindre les seuils de reclassement définis pour au moins 
deux des critères à l’occasion de deux examens triennaux consécutifs. Les pays éminemment vulnérables ou à 
très faible capital humain ne peuvent être reclassés que s’ils dépassent suffisamment les valeurs définies pour 
les deux autres critères. Toutefois, un pays dont le revenu par habitant se maintient durablement au-dessus du 
seuil de sortie défini en fonction du « seul revenu », fixé au triple du montant requis pour sortir de la catégorie 
(3 918 dollars pour l’examen triennal de 2024), est admissible au reclassement même s’il ne remplit pas les deux 
autres critères.

Retrait de la liste des PMA
Six pays ont été reclassés à ce jour :

• Le Botswana, en décembre 1994 ;

• Cabo Verde, en décembre 2007 ;

• Les Maldives, en janvier 2011 ;

• Le Samoa, en janvier 2014 ;

• La Guinée équatoriale, en juin 2017 ;

• Vanuatu, en décembre 2020.

Par le passé, le Comité des politiques de développement a recommandé le retrait de plusieurs pays de la liste 
des PMA, parmi lesquels le Bhoutan, dont le reclassement est prévu en 2023, ainsi que les Îles Salomon
et Sao Tomé-et-Principe, qui devraient quant à elles sortir de la catégorie en 2024. Le Bangladesh, la 
République démocratique populaire lao et le Népal devraient être reclassés en 2026.

À l’occasion de l’examen de 2021, le Comité des politiques de développement a constaté que les pays ci-après 
avaient atteint un ou plusieurs seuils de reclassement pour la première fois : le Cambodge, les Comores, 
Djibouti, le Sénégal et la Zambie. Djibouti a satisfait au critère du « seul revenu », les Comores, le Sénégal 
et la Zambie ont atteint le seuil de reclassement pour deux des trois critères, à savoir ceux du revenu et du 
capital humain, et le Cambodge a rempli les trois critères (revenu, capital humain et vulnérabilité économique et 
environnementale). Il est prévu que ces pays fassent l’objet d’un nouvel examen en 2024, et leur reclassement 
pourrait être recommandé s’ils remplissent les critères une deuxième fois.

Il avait été recommandé de retirer Kiribati et les Tuvalu de la liste des PMA respectivement en 2018 et en 2012, 
mais le Conseil économique et social a reporté sa décision à ce sujet. Dans sa résolution 2021/11, le Conseil 
économique et social, rappelant qu’il avait décidé, en 2018, de reporter l’examen du reclassement de Kiribati et 
des Tuvalu à 2021 au plus tard, a décidé, compte tenu des conséquences socioéconomiques sans précédent 
de la pandémie de COVID-19, de le reporter à 2024.

Lors de l’examen triennal de 2021, le Comité des politiques de développement a décidé de reporter sa décision 
concernant le Myanmar et le Timor-Leste à son examen de 2024.
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Abréviations et acronymes

APD aide publique au développement

BAfD Banque africaine de développement

BCE Banque centrale européenne

BMD banque multilatérale de 
développement

CAD Comité d'aide au développement 

CCNUCC Convention-cadre des Nations Unies 
sur les changements climatiques

CDN contribution déterminée au niveau 
national

CNUCED Conférence des Nations Unies sur le 
commerce et le développement

CO2 dioxyde de carbone

COP Conférence des Parties 
(à la Convention-cadre 
des Nations Unies sur les 
changements climatiques (UNFCCC))

COVID-19 maladie à coronavirus 2019

DESA Département des affaires 
économiques et sociales

DTS droits de tirage spéciaux

FEM Fonds pour l'environnement mondial

FENU Fonds d'équipement des 
Nations Unies

FMI Fonds monétaire international

GES gaz à effet de serre 

IADM Initiative d'allégement de la dette 
multilatérale

IDA Association internationale de 
développement

IED investissement étranger direct

Initiative 
PPTE Initiative en faveur des pays pauvres 

très endettés

OCDE Organisation de coopération et de 
développement économiques

ONG organisation non gouvernementale

PEID petits États insulaires en 
développement

PIB produit intérieur brut 

PMA pays les moins avancés

RNB revenu national brut

UEMOA Union économique et monétaire 
ouest-africaine
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Avant-propos
Dans un monde où l’abondance règne et le progrès technologique est sans cesse plus rapide, les pays les 
moins avancés (PMA) continuent de se heurter à des problèmes financiers tout à fait singuliers, qui les freinent 
dans leur marche vers un développement durable. Les déséquilibres de l’architecture financière internationale, 
les promesses non tenues d’aide au financement de l’action climatique et les voix souvent ignorées des PMA 
au sein des instances de décision financières trahissent une dissonance systémique. Dans le Rapport 2023 
sur les pays les moins avancés, la CNUCED analyse ces enjeux dans toute leur complexité et, surtout, elle met 
en lumière de potentielles solutions. Le Rapport est fondamentalement un appel à l’inclusivité, un plaidoyer en 
faveur de réformes axées sur les besoins particuliers des PMA, besoins que la communauté internationale doit 
non seulement reconnaître, mais aussi combler sans attendre qu’il soit trop tard. Le respect du principe selon 
lequel personne ne doit être laissé pour compte n’est pas uniquement un devoir moral, il est aussi un impératif 
pragmatique, car le succès du Programme de développement durable à l’horizon 2030 est inextricablement lié 
au progrès des PMA.

Les PMA n’ont plus beaucoup de temps pour atteindre les objectifs de développement durable, et ils accusent un 
énorme déficit de moyens financiers. Les crises multiples ont engendré un net recul sur la voie du développement, 
une hausse des taux d’intérêt, un alourdissement du fardeau de la dette et un repli des flux d’investissement 
étranger direct à destination des PMA (-16 % en 2022), aggravant une situation déjà alarmante. La CNUCED 
a récemment calculé le coût des transitions à opérer pour atteindre les objectifs de développement durable et 
a constaté que c’était dans les PMA que le coût par habitant, rapporté au poids de l’économie, était le plus 
élevé. De surcroît, ces pays ont une faible marge d’action budgétaire, qui rend l’accès au financement extérieur 
particulièrement essentiel à leur développement. S’ils n’ont pas la latitude d’action requise, ils seront contraints 
de faire des choix impossibles entre le service de leur dette, la sécurité alimentaire de leur population et le 
développement d’infrastructures à l’épreuve des changements climatiques, chaque option leur imposant de 
consentir des sacrifices sous une forme ou une autre.

Telle qu’elle existe aujourd’hui, l’architecture financière internationale ne comprend pas de mécanismes financiers 
adaptés aux particularités des PMA. Le problème étant systémique, la solution doit l’être également. Pour une 
large part, les promesses de financement de l’action climatique et d’aide publique au développement (APD) sont 
restées lettre morte.

Ces dernières années, les PMA ont insisté sur l’importance vitale que revêtait pour eux la réforme de l’architecture 
financière internationale. Hélas, ils ne sont pas suffisamment écoutés au sein des principales instances où sont 
prises les décisions relatives aux institutions, règles et procédures qui régissent la finance internationale, car ils 
ont un faible poids économique et peu d’influence politique. Ensemble, les 46 PMA ne disposent que de 4 % des 
droits de vote à la Banque mondiale. De même, la quote-part que leur attribue le Fonds monétaire international 
est maigre : ils ont reçu moins de 2,5 % du montant de l’allocation générale de droits de tirage spéciaux à 
laquelle l’institution a procédé en 2021 en réponse à la crise économique mondiale.

Dans le Rapport 2023 sur les pays les moins avancés, la CNUCED appelle l’attention sur ces problèmes et 
exhorte la communauté internationale à agir pour les résoudre. Elle souligne que les acteurs nationaux peuvent 
contribuer grandement à accroître la mobilisation des ressources intérieures, notamment en améliorant la 
gouvernance des ressources naturelles, comme les minéraux critiques, dont certains PMA sont richement dotés.

La singularité du présent rapport tient à son analyse ciblée du rôle que les banques centrales des PMA pourraient 
jouer dans la mobilisation de ressources financières en faveur de la transformation structurelle verte de ces pays. 
La CNUCED défend l’idée que les outils des banques centrales doivent idéalement être déployés en conjonction 
avec des politiques budgétaires, industrielles et sociales propres à garantir que l’impératif de réduction des 
émissions ne compromettra pas les objectifs de bien-être social et de développement.

Le système financier international peut être à la hauteur du défi du financement du développement et de l’action 
climatique des PMA, mais uniquement si les besoins et le contexte particuliers de ces pays sont pris en compte. 
L’esprit d’initiative et la volonté politique des dirigeants des PMA seront également des facteurs importants. 
Dans le rapport, la CNUCED appelle la communauté internationale à accorder aux PMA un volume nettement 
plus élevé de dons et de prêts à conditions très préférentielles. À cette fin, les donateurs bilatéraux doivent 
respecter les engagements qu’ils ont pris de longue date, et notamment porter les flux d’APD aux niveaux visés 



dans le Programme 2030, le Programme d’action de Doha et la Convention-cadre des Nations Unies sur les 
changements climatiques. Les institutions financières multilatérales peuvent accroître sensiblement la mobilisation 
de ressources en faveur des PMA en empruntant considérablement plus sur les marchés internationaux des 
capitaux, à long terme et à des taux d’intérêt soutenables, et en réformant les règles de répartition des droits de 
tirage spéciaux. Une plus grande transparence est également nécessaire quant aux mécanismes de financement 
de l’action climatique, au caractère additionnel de ce financement et aux montants mobilisés, et là encore, les 
dons sont essentiels pour éviter que les PMA tombent dans un piège de la dette climatique. Le futur fonds pour 
les pertes et les préjudices pourrait changer la donne pour les PMA s’il est adapté à leur contexte et leurs besoins 
particuliers. Il reste que ces pays ne pourront élargir leur marge d’action budgétaire et relancer véritablement leur 
économie que si une solution pérenne à la crise de la dette est trouvée. Il s’agit notamment d’améliorer la gestion 
de la dette et les contrats de prêts, et de mettre en place un mécanisme de renégociation.

Si les réformes de l’architecture financière internationale ne se concrétisent pas ou ne répondent pas de façon 
adéquate aux besoins propres aux PMA, ceux-ci n’atteindront probablement pas les objectifs de développement 
durable. De l’avis de la CNUCED, le succès du Programme 2030 serait alors compromis, car c’est à l’aune 
des progrès accomplis dans les PMA qu’il sera évalué. La communauté internationale doit agir résolument 
pour financer le développement durable des PMA et ainsi honorer l’engagement pris, dans le cadre du 
Programme 2030, de ne laisser personne de côté.

Rebeca Grynspan

Secrétaire générale de la Conférence des Nations Unies  
sur le commerce et le développement
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Aperçu général
Remettre les pays les moins avancés sur la voie de la réalisation des 
objectifs de développement durable
Le monde est ébranlé par de multiples crises : les changements climatiques, la multiplication des conflits, la 
fragmentation géoéconomique et la hausse du coût de la vie sont autant d’ombres qui viennent grandement 
noircir le tableau pour les pays les moins avancés (PMA), alors que ces derniers tentent de relancer leur économie 
au lendemain de la pandémie de maladie à coronavirus (COVID-19). Les effets de ces crises ont réduit à néant 
plusieurs années de croissance et de progrès accomplis sur la voie du développement, notamment dans des 
domaines clefs des objectifs de développement durable (élimination de la pauvreté, nutrition, santé, éducation 
et égalité des sexes).

En 2020 et 2021, les PMA en tant que groupe ont connu un fort ralentissement de leur croissance économique. 
En 2023, leur produit intérieur brut (PIB) cumulé était 10 % en dessous du niveau qu’il aurait atteint si la croissance 
enregistrée avant la pandémie (2010-2019) s’était maintenue. En 2023 toujours, si la croissance avait atteint la 
cible de 7 % fixée dans les programmes d’action en faveur des PMA, le PIB par habitant aurait été 16 % plus 
élevé que ce qu’indiquent les estimations actuelles. On estime que l’extrême pauvreté a progressé dans ces pays 
à la suite du ralentissement économique : au moins 15 millions de personnes supplémentaires seraient tombées 
dans l’extrême pauvreté, en comparaison des niveaux d’avant la pandémie.

Pour se remettre sur la voie de la réalisation des objectifs de développement durable, les PMA ont besoin d’une 
architecture financière internationale qui soit inclusive, novatrice et adaptée à leurs besoins et aux problèmes qui 
leur sont propres. Une telle architecture est indispensable à l’heure où les engagements pris dans le cadre du 
Programme d’action de Doha en faveur des pays les moins avancés pour la décennie 2022-2031 doivent être 
traduits en actions concrètes. Aujourd’hui, le rôle crucial du financement et de la dette dans le renforcement des 
perspectives de développement des PMA et des autres pays en développement est de nouveau reconnu, comme 
en témoignent le plan de relance des objectifs de développement durable du Secrétaire général de l’Organisation 
des Nations Unies et la note d’orientation sur les réformes de l’architecture financière internationale, élaborés 
en vue du Sommet de l’avenir (qui devrait avoir lieu en 2024). Cette reconnaissance transparaît également dans 
l’initiative de Bridgetown, dans les démarches engagées en vue d’une réforme des banques multilatérales de 
développement (BMD) et dans les suites données aux recommandations formulées à l’occasion de l’examen 
des cadres d’évaluation de l’adéquation des fonds propres des BMD, mené par le Groupe des Vingt (G20). Ces 
initiatives, en sus des délibérations qui ont lieu dans d’autres instances multilatérales, confirment que la réforme 
de l’architecture financière internationale, la mobilisation de moyens de financement de l’action climatique et 
l’élargissement de la marge d’action budgétaire des PMA, qui passe par une résolution durable de la crise de la 
dette, sont au cœur des efforts déployés par la communauté internationale pour maintenir le cap sur les objectifs 
de développement durable malgré les multiples crises qui ébranlent le monde.

L’année 2023 est déterminante pour le financement mondial de l’action climatique. La mise en place du fonds 
pour les pertes et les préjudices, dont il a été convenu à la vingt-septième session de la Conférence des Parties 
(COP) à la Convention-cadre des Nations Unies sur les changements climatiques (CCNUCC), constitue un point 
important inscrit à l’ordre du jour de la vingt-huitième session, qui se tiendra à la fin de l’année. Les messages 
et recommandations formulés dans le présent rapport viennent fort à propos et doivent être entendus sans 
attendre, étant donné que les PMA ont pris du retard dans la réalisation des objectifs de développement durable 
et que l’étape de mi-parcours du Programme de développement durable à l’horizon 2030 est sur le point d’être 
franchie.

L’actuelle architecture financière internationale se révèle inadaptée pour faire face aux chocs systémiques et, 
plus fondamentalement, pour mobiliser suffisamment de ressources en faveur des PMA. Les crises multiples qui 
ont éclaté depuis le début de la pandémie de COVID-19 n’ont pas seulement exposé au grand jour les lacunes 
de cette architecture ; elles ont aussi suscité plusieurs initiatives et propositions d’amélioration, qu’il s’agisse de 
mesures provisoires à court terme (par exemple, l’Initiative de suspension du service de la dette du G20) ou de 
débats sur des solutions à plus long terme (par exemple, le Cadre commun pour le traitement de la dette du 
G20), ou encore de l’élan créé en faveur de la réforme des BMD.
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D’importants débats et pourparlers ont lieu en parallèle dans diverses instances telles que l’ONU, le Groupe 
des Sept (G7), le G20 et les organes directeurs des institutions financières internationales. Ces discussions 
concernent directement les PMA, étant donné que ceux-ci sont tributaires du financement extérieur et de leur 
intégration commerciale et financière dans l’économie mondiale. Pourtant, ces pays n’ont que peu d’influence, 
voire aucune, sur la prise des décisions qui façonnent l’architecture financière internationale. Cette situation 
peut s’expliquer par le fait qu’ils ne sont pas, pour ainsi dire, « indispensables au système », étant donné qu’ils 
occupent une place très réduite dans l’économie mondiale, le commerce international et les flux financiers. En 
outre, ils ont, au mieux, un poids marginal au sein des institutions financières internationales, telles que le Fonds 
monétaire international (FMI), la Banque mondiale et les banques régionales de développement. Par exemple, 
ils ne disposent à eux tous que de 4 % des droits de vote à la Banque mondiale. De surcroît, ils ne font partie 
ni du G7 ni du G20. Le débat international porte fréquemment sur les enjeux essentiels aux perspectives de 
développement des PMA (par exemple, financement du développement et financement de l’action climatique), 
mais, du fait de ces rapports de force très déséquilibrés, les conclusions et décisions qui s’ensuivent ne sont 
pas adaptées à leurs besoins et leurs spécificités. Devant cette situation qui ne peut plus durer, la communauté 
internationale doit prendre de toute urgence les mesures nécessaires pour transformer les belles paroles en 
solutions concrètes qui répondent aux besoins de financement de ces pays.

Besoins financiers importants et croissants des pays les moins avancés
Le financement de la réalisation des objectifs de développement durable dans les PMA était déjà insuffisant 
bien avant les reculs enregistrés récemment au début des années 2020. Dans le Rapport 2021 sur les pays les 
moins avancés, la CNUCED a estimé que, pour parvenir à un taux de croissance du PIB de 7 % (cible 8.1 des 
objectifs de développement durable), les PMA devaient investir 462 milliards de dollars par an, ce qui supposait 
une augmentation de 55 % par rapport aux investissements réels engagés en 2019 (avant la pandémie de 
COVID-19). S’ils veulent atteindre l’objectif de développement plus ambitieux encore d’une transformation 
structurelle, mesurée à l’aune de la cible 9.2 des objectifs de développement durable (multiplication par deux de 
la contribution du secteur manufacturier au PIB), les PMA devraient dépenser 1 051 milliards de dollars chaque 
année (estimation). Il leur faudrait pour cela parvenir à un taux de croissance annuel de 20 % au cours des 
années 2020, ce qui est peu probable. La CNUCED estime que le déficit de financement des seuls objectifs de 
développement durable dans tous les pays en développement, y compris les PMA, s’élève aujourd’hui à environ 
4 000 milliards de dollars par an, contre 2 500 milliards en 2015, au moment où les objectifs ont été adoptés.

Qui plus est, les multiples crises ont entraîné une augmentation des besoins de financement des PMA. Leurs 
besoins de financement de l’action climatique, en particulier, sont de plus en plus importants, alors que le 
monde est loin d’avoir atteint les objectifs fixés dans l’Accord de Paris. Le Comité permanent du financement 
de la CCNUCC estime que le coût de mise en œuvre des contributions déterminées au niveau national (CDN) 
des pays en développement se chiffre à 6 000 milliards de dollars jusqu’en 2030, un montant bien supérieur à 
l’objectif de financement de l’action climatique fixé dans l’Accord de Copenhague (100 milliards de dollars par 
an) et aux flux de financement réels enregistrés en 2020 (entre 21 et 83 milliards de dollars). Les PMA ont établi 
des plans ambitieux de lutte contre les changements climatiques dans leur CDN, mais ils auront besoin d’aide 
pour les mettre en application (financement extérieur, transfert de technologies et renforcement des capacités). 
Compte tenu de leur vulnérabilité particulière aux effets des changements climatiques, ces pays ont d’urgence 
besoin d’un financement plus important en faveur de l’adaptation. Ce financement devrait prendre la forme de 
dons plutôt que de prêts, si l’on veut éviter aux PMA de se retrouver pieds et poings liés par une dette climatique. 
Toutefois, plus du tiers des fonds alloués à ces pays au titre de l’action climatique sont des prêts, qui viennent 
alourdir encore le fardeau de leur dette.

La complexité croissante de l’architecture de l’aide financière internationale met les faibles 
capacités institutionnelles des PMA à rude épreuve
En plus de voir leurs besoins de financement du développement augmenter à cause des revers que les crises 
leur ont infligés, les PMA se heurtent à des conditions de financement extérieur moins favorables.

L’architecture de l’aide financière internationale devient de plus en plus complexe. Outre les donateurs traditionnels, 
on compte désormais, parmi les acteurs de l’aide financière internationale, des philanthropes, des institutions 
de financement du développement, des acteurs du secteur privé et des organisations non gouvernementales 
(ONG). D’autres pays en développement sont devenus des sources de financement public du développement, le 
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nombre de fonds verticaux internationaux a progressé rapidement et l’architecture internationale du financement 
de l’action climatique s’est fragmentée, conséquence d’une multiplication des institutions et entités dédiées.

L’émergence de nouveaux partenaires et de nouveaux véhicules de financement élargit certes les horizons en 
matière de financement du développement. Toutefois, les nombreuses sources de financement ont chacune leurs 
propres critères de sélection, procédures de demande d’aide et exigences en ce qui concerne la communication 
d’informations. Cette hétérogénéité entraîne des coûts de transaction élevés et fait peser une lourde charge 
administrative sur les pays bénéficiaires, alors même que la plupart d’entre eux disposent de ressources et de 
capacités institutionnelles limitées. Ainsi, elle restreint leur accès à ces financements et réduit l’efficacité générale 
de l’architecture de l’aide financière internationale.

La prolifération d’acteurs au sein de l’architecture de l’aide internationale complique aussi l’alignement de l’aide 
sur les priorités nationales, la coordination entre les donateurs et le maintien de la dette à un niveau soutenable.

Par ailleurs, le financement public couvre un éventail de plus en plus large de buts et d’objectifs, lesquels se 
disputent souvent les ressources. Il s’agit des objectifs « traditionnels » de financement du développement, mais 
aussi du financement de l’action climatique et de l’aide humanitaire requise dans un contexte de phénomènes 
météorologiques extrêmes de plus en plus fréquents et de tensions géopolitiques qui font s’accroître les flux de 
réfugiés et de migrants. À cet égard, la distinction entre les diverses sources de financement du développement 
et les différents objectifs est de moins en moins claire, de même que celle entre les flux financiers publics et 
privés, notamment ceux à destination des PMA, en particulier dans le cas des mécanismes de financement 
mixte. En outre, une part croissante de l’aide publique au développement (APD) est consacrée à la prise en 
charge des réfugiés sur le territoire des pays donateurs au lieu d’être versée directement aux PMA.

Autre difficulté rencontrée par les PMA : ils n’ont guère leur mot à dire dans les décisions qui façonnent les 
flux financiers internationaux, en particulier l’APD, le crédit privé, les flux de portefeuille et les investissements 
étrangers directs. En général, ces décisions sont prises par des agents économiques du secteur privé ou par 
les pays donateurs dans les grands centres financiers, où les PMA brillent par leur absence. En conséquence, 
les flux financiers extérieurs ne sont pas toujours en adéquation avec les buts et objectifs de développement 
que ces pays se sont fixés au niveau national. Les gouvernements ont donc des difficultés à rester maîtres de 
leur programme de développement et à assurer la coordination de flux financiers qui contribuent de manière 
significative à leur économie.

La multiplication des tensions géopolitiques vient en outre aggraver les difficultés rencontrées par les PMA dans 
la création de synergies entre les différents partenaires de développement et les diverses sources de financement 
extérieur.

La communauté internationale a certes pris de nouvelles initiatives qui vont dans le sens d’un meilleur 
financement extérieur en faveur du développement des PMA, mais l’ambition affichée par ces initiatives reste en 
deçà du niveau nécessaire pour répondre aux graves problèmes de financement que rencontrent ces pays. La 
communauté internationale n’est donc jusqu’à présent pas parvenue à apporter une réponse satisfaisante à la 
crise de financement qui se profile dans les PMA.

Gestion de la marge d’action budgétaire en période de crises multiples

La transformation structurelle passe par une plus grande marge d’action budgétaire
On entend par « marge d’action budgétaire » la mesure dans laquelle un État peut augmenter ses dépenses 
ou faire face à une réduction de ses recettes sans que sa viabilité budgétaire à long terme soit compromise. Il 
peut être particulièrement préjudiciable pour les pays de ne pas disposer d’une marge suffisante en période de 
tensions économiques, lorsqu’ils doivent réagir rapidement à des crises (pandémie de COVID-19, chocs causés 
par la guerre en Ukraine sur les marchés mondiaux des denrées alimentaires et de l’énergie, pertes et préjudices 
liés aux changements climatiques, etc.). La multiplication des crises a entraîné un rétrécissement de la marge 
d’action budgétaire des PMA. Dans ces pays, le rapport médian entre la dette publique et le PIB est passé de 
48,5 % en 2019 à 55,4 % en 2022, son plus haut niveau depuis 2005. Cette tendance à la hausse est en partie 
due à l’augmentation du coût des importations induite par la montée des prix des produits de base. En 2021, les 
importations nettes de denrées alimentaires de base du groupe des PMA représentaient 5,4 milliards de dollars, 
soit une augmentation de 26 % en glissement annuel. D’autres indicateurs de la marge d’action budgétaire, 
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comme l’équilibre budgétaire et la part des prêts concessionnels dans la dette publique extérieure totale, se sont 
aussi détériorés pour le groupe des PMA. Ces évolutions risquent de leur faire prendre encore plus de retard 
dans la réalisation des objectifs de développement durable. Aussi est-il urgent de les aider davantage à accroître 
leur marge d’action budgétaire.

Si les flux de financement extérieur conservent une importance stratégique pour la marge d’action budgétaire 
des PMA, à moyen terme, il est toutefois nécessaire de mobiliser davantage les ressources intérieures et de 
pérenniser le recours à ces ressources, ce qui peut se faire par différents moyens. Le groupe des PMA est 
particulièrement à la traîne par rapport aux autres groupes de pays en ce qui concerne les recettes fiscales 
perçues en pourcentage du PIB. En 2020, le ratio impôts/PIB médian dans les PMA était de 11,6 %, contre 
16,3 % dans les autres pays en développement et 23,2 % dans les pays développés. Les PMA pourraient 
accroître la mobilisation des ressources intérieures en élargissant l’assiette fiscale, en intensifiant la lutte contre 
les flux financiers illicites, en resserrant la discipline fiscale, en renforçant la coopération fiscale internationale et en 
gérant mieux les ressources naturelles, notamment les minéraux essentiels à la transition énergétique mondiale. 
Il conviendrait de combiner cette mobilisation à une meilleure application des programmes de transformation 
structurelle et à des mesures de renforcement des capacités productives, de la gouvernance, des régimes 
fiscaux et des capacités institutionnelles aux niveaux tant national qu’international.

L’aide publique au développement reste très insuffisante
Les versements bruts d’APD en faveur des 46 PMA s’élevaient en tout à 66,9 milliards de dollars en 2021, un chiffre 
en baisse par rapport au record de 72,9 milliards de dollars enregistré en 2020, année du début de la pandémie 
de COVID-19. Sur la période 2019-2021, les apports d’APD à destination des PMA se chiffraient à 202 milliards 
de dollars, dont 35 % étaient concentrés entre cinq principaux bénéficiaires, à savoir le Bangladesh, l’Éthiopie, 
l’Afghanistan, le Yémen et la République démocratique du Congo. Malgré le rôle crucial joué par le financement 
extérieur, ces apports restent sensiblement en deçà des montants que les pays développés se sont engagés à 
verser. En 2021, ils ne représentaient que 0,09 % du revenu national brut (RNB) des membres du Comité d’aide 
au développement (CAD), un niveau nettement inférieur au seuil de 0,15 % à 0,2 % énoncé dans l’objectif de 
développement durable no 17 et le Programme d’action de Doha. En 2021, l’écart entre les engagements pris et 
les versements effectués était compris entre 35 et 63 milliards de dollars. Il est donc nécessaire de faire remonter 
les versements d’APD aux niveaux convenus afin de stimuler la croissance et la résilience dans les PMA.

En ce qui concerne la composition de l’APD, il est important d’opérer une distinction entre dons et prêts. Les 
uns comme les autres peuvent aider à combler les déficits de financement dans des domaines essentiels des 
objectifs de développement durable et à faire avancer la mise en œuvre des programmes de transformation 
structurelle dans les PMA. Cependant, les prêts ont l’inconvénient d’alourdir le fardeau de la dette et peuvent 
donc accentuer un problème de développement alors qu’ils visent initialement à en résoudre un autre. L’absence 
d’une marge d’action budgétaire suffisante étant un problème majeur pour les PMA, les versements d’APD sous 
forme de prêts sont à double tranchant. Entre 2012 et 2021, la part des dons dans l’APD à destination des 
PMA était de 76 %, une proportion bien plus faible que celle de la décennie précédente (2002-2011), au cours 
de laquelle elle s’élevait à 85 %. En 2020, alors que la pandémie de COVID-19 mettait l’économie mondiale à 
l’arrêt, la part des dons est descendue à 67 %, son niveau le plus bas depuis que des séries de données sur 
l’APD sont publiées dans le Système de notification des pays créanciers de l’Organisation de coopération et 
de développement économiques (OCDE). Ainsi, bien que le montant total des versements d’APD aux PMA ait 
augmenté en réponse à la pandémie, une baisse prononcée de la proportion des dons a été enregistrée (-6 points 
de pourcentage par rapport à 2019). Les dons devraient pourtant constituer le principal moyen d’augmenter les 
apports d’APD pour leur faire atteindre les niveaux promis et ainsi enrayer la diminution de la marge d’action 
budgétaire dans les PMA sans alimenter le risque de surendettement.

On observe une tendance à la hausse des flux de financement mixte à destination des PMA. Toutefois, la prudence 
est de mise lorsqu’il s’agit d’évaluer la contribution de ces flux à la réalisation des objectifs de développement durable, 
compte tenu de leur degré élevé de concentration dans certains pays et dans certains secteurs. Les donateurs 
qui cherchent à mobiliser des montants croissants de financement mixte à destination des PMA devraient aussi 
s’efforcer de faire correspondre ces apports aux priorités et aux plans de développement des pays bénéficiaires. 
De leur côté, les PMA doivent veiller à ce que les investissements privés contribuent au développement durable 
sans engendrer d’effets pervers. Pour ce faire, ils devraient établir des règles et des règlements visant à atténuer 
les risques environnementaux et sociaux, à favoriser la transparence et à protéger les communautés locales.
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Le financement de l’action climatique soulève des difficultés supplémentaires 
Les PMA n’ont contribué que marginalement à la crise climatique et pourtant, ce sont eux qui souffrent le plus 
des conséquences des changements climatiques. En 2020, on dénombrait 18 PMA parmi les 20 pays les plus 
vulnérables aux changements climatiques et les moins préparés à lutter contre leurs effets. Le groupe des PMA 
est en outre le moins à même de mobiliser des investissements en faveur de mesures d’adaptation. Ces pays 
ont par conséquent besoin, d’une part, d’une plus grande marge d’action budgétaire pour pouvoir investir dans 
l’adaptation et, d’autre part, de financements afin de couvrir les pertes et préjudices causés par les phénomènes 
météorologiques extrêmes. Dans ce contexte, il est nécessaire d’accroître le financement de l’action climatique 
à destination de ces pays, d’en améliorer la qualité et d’y faciliter l’accès.

Dans le domaine de l’action climatique, il se passe souvent plusieurs années entre la présentation des 
propositions de projet et le versement des fonds. Malgré le très grand nombre de fonds dédiés, la majeure partie 
du financement de l’action climatique continue d’être acheminée via des fonds multiusages. Il en résulte un 
manque de transparence et des difficultés à établir un cadre comptable unifié et clair relatif au financement de 
l’action climatique. Le volume des flux de ce type de financement à destination des PMA n’est pas à la hauteur 
des engagements internationaux et encore moins des besoins réels de ces pays. Malgré leur vulnérabilité 
disproportionnée, ces derniers ont reçu, pour la période 2016-2020, une part du total des flux de financement de 
l’action climatique qui correspond à peu près à leur part de population dans le groupe des pays en développement, 
soit une moyenne annuelle de 12,6 milliards de dollars. Sur la même période, plus d’un tiers de ces flux étaient des 
prêts. L’adaptation aux changements climatiques, une priorité pour les PMA, ne représentait en outre que 45 % 
du financement de l’action climatique. Ces constats mettent en évidence la nécessité d’augmenter sensiblement 
les flux destinés aux PMA, mais aussi de maximiser l’efficacité du financement existant en rehaussant la part des 
dons et en en consacrant une plus grande part à l’adaptation. Les dons, contrairement aux prêts, sont essentiels 
pour éviter que les PMA tombent dans un piège de la dette climatique.

Le fonds pour les pertes et les préjudices, en cours d’établissement dans le cadre de la CCNUCC, pourrait jouer 
un rôle important, sous réserve que sa conception et son fonctionnement tiennent compte des besoins propres 
aux PMA, comme il est suggéré dans le présent rapport. Le cas échéant, il pourrait accroître considérablement 
la résilience des PMA, qui doivent s’efforcer d’atteindre les objectifs de développement durable alors même qu’ils 
sont en première ligne face aux effets des changements climatiques.

Les vulnérabilités de la dette des pays les moins avancés
La communauté internationale doit aider les PMA à assurer la viabilité à long terme de leur dette, conformément 
à la cible 17.4 des objectifs de développement durable, et à opérer une transformation structurelle dont le 
besoin se fait cruellement sentir. Ces pays n’ont d’autre choix que d’emprunter pour faire face à l’augmentation 
inévitable des dépenses publiques en temps de crise et pour accélérer la transformation structurelle de leur 
économie. Toutefois, le spectre d’une crise de la dette de l’ampleur de celle qui a sévi dans les années 1990, 
avant la mise en place de l’Initiative en faveur des pays pauvres très endettés, menace de les freiner dans leur 
élan. L’encours total de la dette extérieure des PMA a atteint 570 milliards de dollars en 2022, le montant de 
la dette contractée ou garantie par l’État s’envolant à 353 milliards de dollars alors qu’il s’établissait à un peu 
plus de 100 milliards de dollars en 2006. En 2022, tous les indicateurs de la viabilité de cette dette extérieure se 
sont détériorés : le ratio entre le montant total du service de la dette et la valeur des exportations de biens et de 
services a atteint 18,9 %, contre 18,3 % en 2021, et la part des recettes publiques consacrée au service de la 
dette s’est élevée à 17 %, contre 15,6 % en 2021.

Des facteurs structurels expliquent la persistance des vulnérabilités de la dette des pays les moins 
avancés
Les vulnérabilités de la dette des PMA sont principalement imputables à des facteurs structurels. Les PMA sont 
fortement tributaires des produits de base, qui représentent une large part de leurs exportations et de leurs 
recettes, et cette dépendance les rend particulièrement sensibles aux chocs extérieurs. Entre 2020 et 2023, 
alors que ces pays étaient aux prises avec les répercussions de la pandémie de COVID-19, les catastrophes 
liées aux changements climatiques et d’autres chocs mondiaux se sont intensifiés, amputant encore leur marge 
d’action budgétaire déjà restreinte. De manière générale, les pays dont les exportations se portent bien et dont 
la croissance économique est soutenue peuvent absorber les chocs et avoir recours à l’emprunt pour mieux 
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y résister. Dans les PMA, les perspectives de développement sont toutefois assombries par l’étroitesse de la 
marge d’action budgétaire, qui empêche d’accroître les dépenses publiques en période de crise, et par les 
difficultés à attirer des investissements privés.

À l’échelle du groupe des PMA, la dette multilatérale représente la plus grande part de l’encours de la dette 
contractée ou garantie par l’État (42 % en 2021), mais cette part est en baisse. Celle de la dette bilatérale 
diminue aussi : elle est passée de 39 % en 2006 à 35 % en 2021. À l’inverse, les proportions respectives de la 
dette envers les banques commerciales et des titres obligataires détenus par des banques commerciales ont 
progressé, passant de 7 % et 0 % en 2006 à 14 % et 7 % en 2021. À l’échelle des pays pris individuellement, 
l’analyse de la structure de la dette révèle également une nette hausse de la part de la dette détenue par 
des acteurs privés, notamment sous la forme d’obligations. Sur la période 2017-2021, la part de la dette 
concessionnelle dans le montant total de la dette extérieure a baissé de 20 points de pourcentage en moyenne 
par rapport à la période 2006-2009. Cette baisse concerne 36 PMA, dont 26 ont enregistré une diminution de la 
proportion de leur dette concessionnelle comprise entre 10 et 57 points de pourcentage.

Les coûts du service de la dette sont en hausse
Les coûts du service de la dette des PMA ont explosé, car la structure de leur dette s’est complexifiée à partir 
du début du XXIe siècle, et les calendriers d’échéance sont loin d’être optimaux. Depuis 2018, les PMA ont 
consacré plus de ressources au service de leur dette qu’à l’éducation. Sur la période 2009-2011, le ratio entre 
les dépenses affectées au service de la dette extérieure et les dépenses de santé était d’un tiers ; sur la période 
2018-2020, il était de trois quarts. Sur cette dernière période, 11 PMA ont alloué un plus gros budget au service 
de leur dette qu’à l’éducation et à la santé réunies, contre 0 sur la première période.

En général, les PMA paient aussi une prime plus élevée sur les obligations. Depuis 2014, le service de la dette 
envers les créanciers privés dépasse le service de la dette envers les créanciers publics. La part des obligations 
dans le montant du service de la dette a plus que doublé entre les périodes 2016-2018 et 2019-2022. Le ratio 
moyen entre la dette contractée ou garantie par l’État et le PIB a atteint 30 % en 2019 et 34 % en 2020 avant 
de se replier légèrement à 32 % en 2021. Quant au ratio entre le montant du service de la dette contractée ou 
garantie par l’État et la valeur des exportations de biens et de services, il a augmenté dans 25 PMA entre les 
périodes 2009-2011 et 2019-2021. Les portefeuilles de dettes des PMA sont caractérisés par des déséquilibres 
entre titres à long terme et à court terme, et entre différentes catégories de créanciers aux profils de risque divers, 
et ces déséquilibres sont devenus problématiques dans la situation actuelle de l’économie mondiale.

Remédier aux vulnérabilités de la dette
Les PMA menacés de surendettement ont besoin d’urgence d’une injection de liquidités, sans quoi la crise 
risque de dégénérer en catastrophe socioéconomique. Les partenaires bilatéraux pourraient contribuer à accroître 
l’aide à ces pays en consentant de vastes efforts d’allégement de leur dette, leur permettant ainsi de freiner 
l’accumulation dangereuse de leurs créances et de libérer des ressources pour les affecter aux dépenses sociales.

Les PMA et leurs partenaires doivent prendre des mesures adaptées aux caractéristiques structurelles de la dette 
des pays du groupe. Dans le Programme d’action de Doha, les États membres ont souligné qu’il fallait de toute 
urgence trouver des moyens de diriger l’investissement public et l’investissement privé vers la réalisation des 
objectifs de développement durable dans les PMA. En élargissant l’accès aux prêts de l’Association internationale 
de développement à tous les PMA, la communauté internationale allégerait la pression financière à laquelle sont 
soumis ces pays et concourrait à créer des conditions propices à un rééquilibrage de leurs portefeuilles de dettes 
entre titres à long terme et à court terme, et entre les différentes catégories de créanciers. Ce rééquilibrage aurait 
pour effet de mieux répartir les risques de taux d’intérêt et de limiter le champ d’action des investissements 
spéculatifs, deux objectifs particulièrement importants dans le contexte actuel d’inflation et de taux d’intérêt élevés.

La création d’un mécanisme multilatéral de renégociation de la dette demeure cruciale, car une large part de la 
dette des PMA est due à des pays qui ne participent pas au Cadre commun pour le traitement de la dette du G20. 
L’octroi de prêts d’urgence, consentis à des taux abordables et à des conditions de faveur, et la conversion de prêts 
à court terme arrivant à échéance en prêts à long terme assortis de conditions plus souples, pourraient soulager 
les PMA en proie à des problèmes de liquidités. En particulier, l’augmentation du montant des prêts multilatéraux 
et des autres apports publics, surtout des dons, ainsi que des capitaux affectés au financement à long terme de 
projets d’investissement, contribuerait grandement à éclaircir les perspectives de développement des PMA.
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Le rôle des banques centrales dans la transformation structurelle verte des 
pays les moins avancés

Aligner les systèmes financiers sur les objectifs climatiques
L’article 2 (par. 1 c)) de l’Accord de Paris (2015) fixe pour objectif de « rend[re] les flux financiers compatibles avec 
un profil d’évolution vers un développement à faible émission de gaz à effet de serre et résilient aux changements 
climatiques ». La vingt-sixième session de la COP a insufflé un nouvel élan en faveur de l’alignement obligatoire 
des flux financiers mondiaux sur les objectifs climatiques, mais il est de plus en plus à craindre que les investisseurs 
continuent malgré tout de financer massivement des activités de production à forte intensité de carbone et donc 
d’encourager leur expansion. La transition vers une économie mondiale sobre en carbone passe inévitablement 
par une transformation du système financier, de ses structures et de son fonctionnement, transformation à 
laquelle devront être associés les pouvoirs publics, les banques centrales, les banques commerciales, les 
investisseurs institutionnels et les autres acteurs financiers.

Les modalités selon lesquelles le système financier mondial doit être réformé pour soutenir la transition vers une 
économie sobre en carbone sont sujettes à débat. L’approche conventionnelle de l’alignement des flux financiers 
sur les engagements de neutralité carbone est une approche statique, fondée sur les risques. Elle suppose que les 
banques centrales agissent de manière indépendante, dans le cadre d’un mandat strictement défini de stabilisation 
des prix et du secteur financier. Or une utilisation cloisonnée des outils d’atténuation des changements climatiques 
des banques centrales n’est pas souhaitable dans les PMA, dont les institutions (y compris les systèmes financiers) 
et les capacités productives ne sont pas du même type et ne sont pas aussi avancées que celles des autres 
pays en développement et des pays développés. Dans les PMA, de tels outils ne peuvent être utilisés qu’en 
conjonction avec des politiques budgétaires, industrielles et sociales propres à garantir que l’impératif de réduction 
des émissions ne compromettra pas les objectifs de bien-être social et de développement.

Les mesures prises tant au niveau national qu’au niveau international pour promouvoir la transition mondiale vers 
une économie sobre en carbone pourraient avoir des effets très pernicieux dans les PMA et accroître le risque 
d’une transition « injuste ». L’insuffisance des moyens institutionnels et le faible niveau de développement des 
systèmes financiers restreignent la capacité des banques centrales des PMA à faire appliquer des politiques 
climatiques en jouant sur le levier monétaire. Ce manque de marge de manœuvre peut en outre être exacerbé 
par des objectifs de politique monétaire concurrents. À l’échelon international, les déséquilibres persistants de 
l’architecture financière et du système de financement du développement accentuent le risque que certaines 
mesures aient des conséquences indésirables, et empêchent notamment les acteurs publics et privés des PMA 
d’investir dans l’adaptation aux changements climatiques et de couvrir les pertes engendrées par le dérèglement 
du climat. Les arbitrages entre l’action climatique et d’autres priorités ne sont pas l’apanage des PMA, mais 
dans ces pays, l’engagement des banques centrales dans l’action climatique pourrait avoir des retombées 
collatérales plus lourdes et plus vastes, et est donc plus controversée. Par conséquent, bien que la finance ait 
un rôle essentiel à jouer, certaines responsabilités ne peuvent être déléguées au secteur financier ni confiées aux 
seules banques centrales.

Les politiques des banques centrales doivent être en phase avec les politiques de développement 
et les politiques industrielles
Pour que les PMA connaissent une transition juste vers une économie sobre en carbone, leurs secteurs financiers 
doivent jouer le rôle de moteurs de cette transition et de l’adaptation aux changements climatiques dans le cadre 
plus large de l’action menée pour faire avancer concrètement la transformation structurelle. En d’autres termes, 
le meilleur moyen d’aligner les systèmes financiers des PMA sur les objectifs climatiques est de suivre l’approche 
d’une transition verte, qui repose sur des mesures de politique industrielle et sur une coordination plus étroite des 
interventions des banques centrales avec les politiques publiques de développement. Une telle approche est la 
plus susceptible de favoriser simultanément la transformation structurelle verte et le développement des PMA.

Dans tous les pays, l’atténuation des changements climatiques et l’adaptation à leurs effets requièrent une 
complémentarité des politiques plus grande encore que les objectifs traditionnels de la politique économique. 
Par le passé, les banques centrales se coordonnaient avec les ministères des finances et d’autres organismes 
publics pour orienter les politiques de crédit et soutenir les grandes transformations structurelles de l’envergure de 
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celles qu’appelle la crise climatique, tout en adoptant des mesures complémentaires des politiques budgétaires 
et industrielles. Une telle coopération avec les banques centrales existe toujours dans de nombreux PMA, et 
plusieurs de ces banques sont également chargées d’œuvrer au développement national, même si elles n’ont 
pas de mandat explicite de promotion d’un développement durable. Les PMA ont donc, pour beaucoup, un 
cadre institutionnel plus favorable que celui des pays où la banque centrale agit indépendamment des autres 
autorités publiques. Ils doivent cependant veiller à ce que les outils de politique climatique de leurs banques 
centrales ne servent pas qu’un seul objectif. Ces outils doivent être finement calibrés de sorte que des objectifs 
multiples puissent être poursuivis simultanément et que les arbitrages soient évités autant que possible.

Dans le contexte de l’alignement des systèmes financiers sur les objectifs climatiques, l’approche de la transition 
verte aidera les PMA à limiter et à optimiser les arbitrages entre l’action climatique et d’autres priorités parce 
qu’elle s’articule autour d’une stratégie ambitieuse, centrée sur l’application de politiques de contrôle qualitatif 
et quantitatif de l’allocation du crédit, qui sont coordonnées avec des politiques budgétaires et des politiques 
industrielles vertes. Elle présente aussi l’avantage d’élargir la portée de l’alignement des systèmes financiers à 
l’adaptation aux changements climatiques, et est donc le gage d’un alignement plus dynamique. En outre, elle 
s’adapte à la situation de chaque pays et rend plus concret le rôle joué par les banques centrales en faveur du 
développement.

L’adoption d’outils de politique climatique est un saut dans l’inconnu pour toutes les banques centrales. Ainsi, 
beaucoup comptent sur l’apprentissage par les pairs et l’échange de bonnes pratiques pour acquérir des 
compétences et un savoir-faire dans ce domaine. L’émergence d’initiatives régionales d’apprentissage par les 
pairs, en parallèle des initiatives mondiales menées par les pays développés, témoigne de fortes variations, d’une 
région à l’autre et d’un pays à l’autre au sein d’une même région, dans le degré de vulnérabilité des économies 
et des écosystèmes aux changements climatiques. De manière générale, les pays en développement font face à 
de plus grands risques physiques. Les phénomènes météorologiques liés aux changements climatiques y sont 
notamment plus fréquents et plus intenses, et les systèmes financiers y sont donc potentiellement plus exposés 
aux risques climatiques. Par conséquent, l’adoption d’outils de politique climatique par les banques centrales 
pourrait représenter un enjeu plus large pour ces pays, qui ont dès lors tout intérêt à se joindre aux efforts faits à 
l’échelle mondiale pour aligner les systèmes financiers sur les objectifs climatiques.

L’architecture financière dans laquelle doit s’inscrire l’action climatique des banques centrales n’est encore au 
point nulle part dans le monde. Les outils de notification, d’évaluation et de gouvernance sont toujours en cours 
d’élaboration. Dans ce contexte, des interventions complémentaires et coordonnées, qui font intervenir une 
multitude de parties prenantes, sont nécessaires pour prévenir l’écoblanchiment, encourager l’harmonisation et 
la normalisation, accroître la transparence et réduire les coûts de mise en conformité avec la réglementation. Les 
PMA ont les écosystèmes les moins préparés à l’adoption d’outils de politique climatique par les banques centrales. 
Peu de leurs microentreprises et petites et moyennes entreprises ont les moyens de publier des informations 
sur la durabilité de leurs activités pour satisfaire aux demandes insistantes de multiples parties prenantes, qui 
souhaitent qu’elles fassent preuve de transparence et démontrent leur attachement au développement durable. 
Au vu du temps qu’il reste, d’après le consensus scientifique, pour éviter une catastrophe climatique, les banques 
centrales des pays en développement, et des PMA en particulier, ont la tâche herculéenne de s’aligner dans 
un délai record sur les meilleures pratiques mondiales tout en se dotant de capacités techniques adaptées aux 
changements climatiques (ressources humaines et capital physique). Malheureusement, les banques centrales 
de tous les pays ne progressent pas au même rythme dans la mise au point d’outils de politique climatique.

Les États des PMA jugeront peut-être utile de modifier le mandat de leurs banques centrales pour leur confier 
la mission de promouvoir un développement respectueux du climat. Cependant, l’attribution d’un mandat de 
lutte contre les changements climatiques est une condition nécessaire, mais pas suffisante, pour justifier le 
recours à certains types d’outils. Lorsqu’elles s’intéressent à un outil particulier, les banques centrales doivent 
réfléchir à toute une série de questions avant de pouvoir décider s’il est judicieux ou non de l’utiliser. Elles doivent 
notamment garder à l’esprit que, pour être efficace, un outil de politique climatique doit être adapté à la structure 
de l’économie locale. Compte tenu du risque d’effets pervers, les outils inadaptés à la situation nationale ou 
susceptibles de compromettre d’autres objectifs de développement doivent être écartés. Plus important encore, 
dans le contexte de l’atténuation des changements climatiques et de l’adaptation à leurs effets, les banques 
centrales risquent d’avoir trop d’objectifs à atteindre et trop peu d’outils à leur disposition. Le meilleur moyen de 
remédier à ce problème et de limiter les arbitrages non souhaitables est de concevoir les outils de telle sorte que 
ceux-ci ne contrecarrent pas les objectifs traditionnels de la politique économique.
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Les banques centrales des PMA ne devraient envisager d’adopter des outils d’atténuation des changements 
climatiques et d’adaptation à leurs effets que si les conditions ci-après sont remplies : a) la promotion d’un 
développement durable ou l’adoption de mesures macroprudentielles fortes fait partie de leur mandat ; b) leurs 
systèmes financiers sont assez développés et utilisés par une part suffisamment grande de la population et des 
entreprises non financières. Il est essentiel que ces outils soient compatibles avec les objectifs des politiques 
industrielles et budgétaires.

Réformer le financement du développement des pays les moins avancés

De la crise à la réforme
Les PMA se heurtent aujourd’hui à plusieurs problèmes interdépendants. L’un des principaux est l’étroitesse 
de leur marge d’action budgétaire, marge d’action indispensable pour assurer la pérennité des régimes de 
protection sociale et leur accessibilité au plus grand nombre, investir dans le développement du capital humain 
et des infrastructures afin de favoriser la transformation structurelle de leur économie, et assumer les coûts 
croissants qu’engendrent les changements climatiques.

La hausse de recettes dont les PMA ont besoin pour supporter ces coûts croissants et l’augmentation nécessaire 
de leurs dépenses ne s’est pas encore matérialisée, car les déficits de ressources budgétaires et de financement 
auxquels ces pays sont confrontés depuis longtemps ont été accentués par le poids des dépenses que les 
pouvoirs publics ont dû engager pour endiguer la pandémie de COVID-19. Par conséquent, de nombreux PMA 
sont englués dans le cercle vicieux de la dette et des crises, et leur marge d’action budgétaire s’amenuise 
rapidement.

Les sources et mécanismes de financement existants ne sont pas suffisants pour donner aux PMA les moyens 
de parvenir à un développement durable. Les efforts déployés ces dernières années pour relever le défi du 
financement du développement des PMA n’ont pas été à la hauteur des attentes, qu’il s’agisse des changements 
apportés à l’architecture de l’aide internationale, des promesses d’accroissement du financement public du 
développement et/ou de l’action climatique, des mesures adoptées pour enrayer la crise de la dette extérieure, des 
initiatives destinées à renflouer les réserves de liquidités à l’échelle mondiale, des négociations sur la réorientation 
des institutions financières multilatérales ou des dispositions prises afin d’attirer des investisseurs dans les PMA, 
entre autres initiatives et propositions. Ces interventions n’ont pas été suffisamment ambitieuses ou soutenues. 
Elles n’ont pas non plus porté sur les causes profondes des problèmes systémiques que connaissent les PMA, 
et les particularités de ces pays n’ont pas été dûment prises en compte.

De profondes réformes de l’architecture financière internationale, des engagements plus forts et des approches 
novatrices sont nécessaires pour aider les PMA à financer leur développement durable et à renforcer leur résilience 
face aux chocs mondiaux. Le surendettement n’est pas seulement un problème financier pour les PMA, il est 
aussi un obstacle majeur à leur développement. À ce fléau s’ajoute celui des changements climatiques, qui 
représentent une menace existentielle pour les populations vulnérables de ces pays. Il ne fait aucun doute que le 
multilatéralisme, qui consiste à recourir à la coopération internationale pour trouver des réponses aux problèmes 
transnationaux, fait partie de la solution aux problèmes financiers, budgétaires et climatiques des PMA, et est 
nécessaire pour renforcer leur participation à la gouvernance mondiale. Des interventions concrètes doivent être 
menées d’urgence pour aider les PMA à relever les défis interdépendants auxquels ils sont confrontés.

Dans les sections suivantes, la CNUCED décrit des mesures que les PMA devraient prendre à titre prioritaire, avec 
l’aide de leurs partenaires de développement, des institutions financières internationales et de la communauté 
internationale dans son ensemble, pour sortir de l’impasse et retrouver la voie du développement.

Améliorer l’efficacité de l’aide aux pays les moins avancés
Les trois dimensions fondamentales du financement du développement des PMA sont la quantité, la qualité et 
l’accès. En d’autres termes, le financement doit être disponible dans les proportions requises, acheminé par 
l’intermédiaire de mécanismes adaptés et soutenu par une architecture financière internationale adaptée aux 
besoins particuliers de ces pays.

Dans un premier temps, il faut que les flux d’APD à destination des PMA soient portés aux niveaux que les 
pays développés se sont engagés à atteindre. Pour respecter leur engagement, les membres du CAD doivent 
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rehausser à 0,2 %, d’ici à 2025, la part de leur RNB consacrée à l’APD (seuil supérieur de la cible 17.2 des 
objectifs de développement durable). De surcroît, les apports supplémentaires doivent prendre exclusivement 
la forme de dons. Au-delà de cette augmentation quantitative, il importe que la communauté internationale 
du développement cherche à simplifier les modalités d’accès à l’APD et réduise les coûts de transaction y 
afférents en allégeant les formalités administratives, en harmonisant les procédures et en utilisant les structures 
et systèmes administratifs des pays bénéficiaires. Compte tenu de la complexité croissante de l’architecture de 
l’aide internationale, l’APD pourrait être mieux utilisée si elle obéissait aux cinq principes que sont l’appropriation 
nationale, l’alignement, l’harmonisation, la gestion axée sur les résultats et la responsabilité mutuelle.

Une autre solution, pour mobiliser davantage de ressources au profit de l’action climatique et du développement, 
consiste à opérer des réformes budgétaires « vertes ». L’idée est, pour les pays donateurs, de faire d’une pierre 
deux coups en cessant le subventionnement d’activités émettrices de gaz à effet de serre et en réaffectant 
les fonds ainsi récupérés au financement du développement et de la résilience climatique des PMA. Une forte 
volonté politique est toutefois nécessaire pour exploiter cette source abondante de nouvelles liquidités.

Pour sortir de leurs situations d’endettement insoutenable, les PMA ont besoin d’une stratégie claire et de 
multiples filets de sécurité, notamment de dons, de prêts concessionnels et d’un mécanisme de restructuration 
de la dette à la fois souple, transparent et efficace. Il est donc crucial que les apports d’aide publique, y compris 
l’APD, ne se substituent pas aux mesures d’allégement de la dette. De même, les prêts d’urgence en cas de 
crise devraient être utilisés avec parcimonie, en complément des efforts d’allégement de la dette, et non être 
considérés comme un moyen de gonfler le stock de la dette contractée auprès des BMD.

Financement de l’action climatique
Il faut accroître le volume et la qualité du financement alloué aux PMA au titre de l’action climatique, et améliorer 
les modalités d’accès à ce financement. Même selon les estimations les plus optimistes, les flux à destination 
des PMA sont insuffisants pour répondre à leurs besoins croissants d’investissements dans l’adaptation et pour 
couvrir les pertes et préjudices causés par les phénomènes météorologiques extrêmes. Aussi la communauté 
internationale devrait-elle envisager d’ajouter aux objectifs d’APD existants un objectif distinct de financement 
de l’action climatique dans les PMA. Les pays développés doivent s’engager à augmenter considérablement 
le montant global de ce financement, en veillant à ce que les apports soient constitués d’une plus large part de 
dons, pour éviter de créer un piège de la dette, et soient davantage axés sur l’adaptation, qui est une priorité 
pour les PMA. Ils doivent également s’engager à réaffecter 100 milliards de dollars de droits de tirage spéciaux 
aux PMA en 2024 afin de les aider à juguler la crise de la dette et à remettre le cap sur la réalisation des objectifs 
de développement durable.

L’architecture internationale du financement de l’action climatique est complexe et fragmentée, ce qui constitue 
un obstacle pour les pays dont les capacités institutionnelles sont limitées, y compris les PMA. La communauté 
internationale doit donc s’employer, à titre prioritaire, à simplifier et à accélérer l’accès aux ressources disponibles, 
que celles-ci proviennent de mécanismes existants ou de véhicules de financement nouvellement créés, comme 
le fonds pour les pertes et les préjudices.

Le besoin de réformes et d’engagements en faveur d’une plus grande transparence du financement de l’action 
climatique se fait de plus en plus sentir. Ces réformes pourraient consister à établir un cadre comptable uniforme, 
et devraient également viser à accroître la transparence des flux acheminés via des fonds spécialement créés 
pour financer l’action climatique, tels que le Fonds vert pour le climat. Comme les ressources déboursées 
par ces fonds sont indubitablement destinées au financement de l’action climatique, il n’y a pas de risque de 
double comptage des ressources consacrées respectivement au développement et à l’action climatique. Les 
changements climatiques et le développement étant des enjeux étroitement liés, les considérations climatiques 
doivent être prises en compte dans la planification du développement et la programmation de l’APD. Cela dit, le 
financement du développement et le financement de l’action climatique peuvent et devraient être comptabilisés 
séparément.

Les PMA, qui sont parmi les pays les plus vulnérables aux changements climatiques, devraient avoir un accès 
prioritaire au financement destiné à couvrir les pertes et préjudices occasionnés par ces changements, de même 
que les petits États insulaires en développement, pour des raisons analogues. La communauté internationale 
doit faire en sorte que le fonds pour les pertes et les préjudices soit opérationnel rapidement et que les premiers 
versements interviennent dès 2024.
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Les pays frappés par une catastrophe naturelle devraient bénéficier de remises de dettes proportionnelles aux 
pertes et préjudices subis, et le remboursement de leurs échéances devrait être mis en pause. Des dispositions 
devraient être prises pour que, en cas de catastrophe naturelle de grande ampleur, la communauté internationale 
annule les dettes des pays touchés si les fonds disponibles sont insuffisants pour couvrir l’intégralité du montant 
de l’indemnisation des pertes engendrées par la catastrophe.

Le nouveau fonds pour les pertes et les préjudices (FPP) pourrait être d’une aide très précieuse aux PMA si 
certaines conditions sont réunies :

• Un volume suffisant de fonds supplémentaires, qui correspond aux pertes et préjudices réellement subis, 
doit être mis à disposition. Si le FPP est simplement constitué de ressources prélevées sur d’autres 
fonds, il ne produira pas les effets escomptés. À cet égard, les pays développés doivent garantir un 
montant annuel minimum d’apports au FPP et adopter une stratégie crédible et solide de mobilisation de 
ressources ;

• La communauté internationale doit s’efforcer de rendre le FPP rapidement opérationnel afin que les 
versements commencent le plus tôt possible, et notamment se fixer pour objectif d’effectuer le premier 
décaissement dès 2024 ;

• L’accès au FPP doit être direct et simple, et les coûts de transaction doivent être faibles ;

• La sollicitation du FPP ne doit pas alourdir le fardeau de la dette. Les fonds doivent donc être octroyés 
sous la forme de dons destinés à couvrir les pertes et préjudices causés par les effets des changements 
climatiques ;

• Dans le cas probable où le montant cumulé des demandes d’indemnisation dépasserait celui des 
ressources disponibles, les fonds doivent être attribués en fonction des vulnérabilités économiques et 
climatiques des pays concernés. Le FPP servirait ainsi mieux les intérêts des PMA, qui doivent composer 
avec des vulnérabilités multidimensionnelles tout en ayant une faible marge d’action budgétaire ;

• Le FPP devrait couvrir les pertes et préjudices engendrés aussi bien par les phénomènes météorologiques 
extrêmes que par les phénomènes qui se manifestent lentement (élévation du niveau de la mer, intrusion 
d’eau salée, dégradation des terres, etc.), car les uns comme les autres peuvent occasionner des coûts 
considérables pour les pays touchés. Il pourrait y avoir des guichets de financement distincts pour ces 
deux types de phénomènes, les procédures de traitement des demandes et les types de financement 
n’étant pas les mêmes (financement d’urgence dans un cas et financement de projets dans l’autre) ;

• Les coûts supplémentaires (frais, primes d’assurance, etc.) doivent être évités. Si le FPP est conçu comme 
un régime d’assurance, les pays les plus vulnérables, y compris les PMA, y auront un accès restreint.

Si ces différentes conditions sont remplies, le fonds pour les pertes et les préjudices pourrait accroître 
considérablement la résilience des PMA, qui doivent s’efforcer d’atteindre les objectifs de développement durable 
alors même qu’ils sont en première ligne face aux effets des changements climatiques.

Réforme de l’architecture financière internationale
Les efforts déployés pour améliorer le financement du développement des PMA doivent s’inscrire dans le cadre 
plus large de réformes de l’architecture financière internationale. L’ONU a récemment proposé un ambitieux 
programme de réformes ; il faut maintenant le concrétiser. Il convient en outre de prendre dûment en considération 
l’appel de la CNUCED en faveur d’un traitement équitable des débiteurs et des créanciers, notamment en 
prêtant une plus grande attention au rôle joué par les institutions et les politiques des pays créanciers dans le 
déclenchement des crises financières internationales.

La CNUCED plaide aussi depuis longtemps pour la mise en place d’un mécanisme global de restructuration de la 
dette. À tout le moins, le remboursement des échéances de crédit d’un pays débiteur devrait être suspendu dès 
que celui-ci entame des négociations sur le règlement de sa dette. Un mécanisme multilatéral de restructuration de 
la dette pourrait également faciliter les négociations entre créditeurs et débiteurs. Actuellement, ces négociations 
sont caractérisées par des rapports de force très déséquilibrés, en particulier lorsque les débiteurs sont des PMA. 
Tous les acteurs clefs du crédit devraient être associés à la coordination du mécanisme, y compris les créanciers 
privés et les grands pays prêteurs non membres du CAD, comme la Chine, qui est devenue l’un des principaux 
créanciers des PMA et a consenti d’importants prêts d’urgence bilatéraux à des pays en développement en 
situation de surendettement, dont des PMA.
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Compte tenu du rôle central que jouent les BMD dans l’octroi de prêts concessionnels aux PMA, toute réforme 
ambitieuse du système de financement du développement doit s’accompagner d’une hausse massive du montant 
des prêts accordés par ces institutions. Pour être en mesure de fournir plus de liquidités à des conditions très 
favorables, les BMD devraient elles-mêmes emprunter sur les marchés des capitaux, ce qu’elles auraient plus de 
facilités à faire si elles intégraient le capital exigible dans leurs cadres de gestion des risques, conformément aux 
recommandations issues de l’examen indépendant des cadres d’évaluation de l’adéquation des fonds propres 
des BMD, qui a été réalisé par le G20. Elles pourraient ainsi accroître de plusieurs centaines de milliards de dollars 
le montant des prêts octroyés à des conditions très favorables. Une telle augmentation de la capacité de prêt des 
BMD serait bénéfique aux PMA et aux autres pays en développement qui empruntent à un coût particulièrement 
élevé sur les marchés des capitaux, eu égard en particulier à la perspective d’un nouveau resserrement des 
conditions d’accès au crédit. Ensuite, toutes les BMD, et pas seulement la Banque mondiale, devraient inclure 
des clauses de protection contre les catastrophes dans les nouveaux accords de prêt qu’elles concluent avec 
les PMA, et envisager d’ajouter de telles clauses à titre rétroactif dans les accords existants. Enfin, les pays 
développés doivent veiller à ce que la vingt et unième opération de reconstitution des ressources de l’Association 
internationale de développement soit ambitieuse et à la hauteur des besoins croissants des PMA.

Les règles d’attribution des droits de tirage spéciaux doivent être réformées, compte dûment tenu des vulnérabilités 
économiques et climatiques des pays, afin que ces droits puissent être utilisés pour pallier les besoins de 
financement pressants des PMA. La réaffectation des droits de tirage spéciaux alloués aux pays développés est 
un autre moyen concret de débloquer des liquidités supplémentaires au profit du financement du développement 
: les pays développés qui n’utilisent pas tous leurs droits pourraient en transférer une partie à une entité habilitée 
à les détenir (FMI ou autre), et celle-ci pourrait ensuite se servir de ces droits pour prêter davantage, à des 
conditions de faveur, à des pays en manque de liquidités. Dans la pratique, de telles réaffectations se font déjà 
fréquemment via le Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance et le Fonds fiduciaire 
pour la résilience et la durabilité du FMI. Les BMD pourraient également jouer un rôle important à cet égard. Les 
efforts de réallocation de droits de tirage spéciaux au bénéfice des PMA doivent être réguliers et soutenus, car 
ces pays ont besoin de sources de financement pérennes pour atteindre les objectifs de développement durable 
et supporter les coûts induits par les changements climatiques.

Il convient de prêter attention aux incidences que certaines normes et directives internationales sont susceptibles 
d’avoir sur l’accès des PMA au financement. Les réformes en cours des marchés financiers ont vu naître un élan 
mondial en faveur de l’instauration de normes climatiques uniformisées dans le secteur financier. Ces normes 
sont toutefois incompatibles avec le principe des responsabilités communes mais différenciées, l’une des pierres 
angulaires du cadre mondial de l’action climatique. Il faut donc les réviser, en veillant notamment à ce que la 
prise en compte des risques physiques dans les modèles de solvabilité utilisés par les agences de notation et 
les institutions financières ne conduise pas à un abaissement de la note des PMA, qui restreindrait leur accès 
aux capitaux.

Gestion de la dette
Les BMD et les pays créanciers, membres ou non du Club de Paris, doivent se coordonner et collaborer plus 
étroitement pour proposer des solutions rationnelles et rapides aux PMA dont la dette a besoin d’être renégociée, 
et pour établir un mécanisme de restructuration souple et efficace, qui prévoie la suspension immédiate du 
remboursement des échéances de crédit d’un pays débiteur dès que celui-ci entame des négociations sur le 
règlement de sa dette. Ce mécanisme devra aussi consolider la coopération fiscale pour faciliter l’application des 
normes fiscales internationales, la lutte contre les flux financiers illicites et le recouvrement de l’impôt dans les PMA.

Les partenaires de développement doivent intensifier les initiatives de renforcement des capacités menées à 
l’intention des PMA dans certains domaines clefs, comme la gestion de la dette, l’administration de l’impôt, y 
compris l’impôt sur les activités d’exploitation de ressources naturelles, les négociations climatiques et l’évaluation 
des pertes et préjudices liés aux changements climatiques.

Améliorer la mobilisation des ressources intérieures pour gagner en résilience
Les PMA doivent améliorer la mobilisation des ressources intérieures en élargissant l’assiette d’imposition, en 
reconsidérant leurs exonérations fiscales et autres mesures d’incitation fiscales, en s’abstenant de prendre part 
à la course au moins-disant fiscal, en luttant contre la fraude fiscale, les formes agressives d’évasion fiscale et 
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les autres flux financiers illicites, en améliorant la gestion de l’impôt et en veillant de plus près au respect de la 
réglementation fiscale. La coopération internationale en matière fiscale peut également aider les pays à accroître 
leurs recettes intérieures, et le développement du secteur financier peut favoriser la rétention des ressources.

Un autre moyen d’augmenter les recettes intérieures consiste à améliorer la gestion des ressources naturelles 
en mettant en place des cadres de gouvernance transparents, fondés sur le principe de responsabilité, et en 
garantissant que les acteurs des industries extractives contribuent dans une juste mesure à ces recettes sous la 
forme de taxes, de prélèvements et de redevances. Les PMA richement dotés en ressources naturelles devraient 
renforcer la gouvernance de ces ressources, négocier soigneusement leurs contrats miniers et reconsidérer 
leurs exonérations et autres mesures d’incitation fiscales pour maximiser les recettes tirées de leurs industries 
extractives. En particulier, ceux qui abritent des réserves de minéraux critiques, c’est-à-dire essentiels à la transition 
énergétique, doivent mettre ces minéraux au service de leur développement durable en encourageant la création 
de valeur ajoutée au niveau local et en captant leur juste part des revenus et bénéfices issus de leur extraction.

Les mesures susmentionnées de mobilisation des ressources intérieures devraient idéalement aider les PMA à 
négocier de meilleures conditions d’emprunt (taux d’intérêt plus bas et échéances plus longues) et à réduire ainsi 
leurs besoins de financement d’urgence à court terme. Pour parvenir à une croissance pérenne et consolider les 
progrès accomplis dans la réalisation des objectifs de développement durable, les PMA doivent concentrer leurs 
efforts sur la promotion d’une transformation structurelle à l’épreuve des changements climatiques.

Certains PMA pourraient aussi développer leur secteur financier pour augmenter leurs recettes et attirer l’épargne 
de leur diaspora. En effet, l’expansion des marchés financiers peut faciliter la mobilisation et l’utilisation de cette 
épargne (obligations-diaspora, dépôts libellés en devises étrangères, crédits syndiqués garantis par des envois 
de fonds, etc.).

Engagement des banques centrales dans l’action climatique
Les banques centrales des PMA ne devraient envisager d’adopter des outils d’atténuation des changements 
climatiques et d’adaptation à leurs effets que si la promotion d’un développement durable et l’adoption de 
mesures macroprudentielles fortes font partie de leur mandat, et si leurs systèmes financiers sont assez 
développés et utilisés par une part suffisamment grande de la population et des entreprises non financières. 
En outre, ces outils doivent impérativement être compatibles avec les objectifs des politiques industrielles et 
budgétaires. Si une banque centrale décide d’y recourir, elle doit veiller à ce que le système financier continue 
de soutenir les secteurs prioritaires de la politique industrielle du pays. Les banques centrales ne devraient 
jamais être considérées comme des remparts contre la crise climatique, dont les interventions pourraient se 
substituer à celles du Gouvernement, des autres autorités publiques et des organisations internationales. Elles 
ne peuvent jouer qu’un rôle de soutien dans la lutte contre les changements climatiques et devraient toujours agir 
en concertation avec le Gouvernement et les autres autorités publiques.

Les banques centrales des PMA doivent mettre au point des cadres analytiques qui leur permettront d’évaluer 
le degré d’exposition du système financier et de l’économie de leurs pays respectifs aux risques susceptibles de 
découler de divers phénomènes climatiques et de l’application de politiques climatiques par d’autres pays, en 
particulier par leurs partenaires commerciaux. La communauté internationale est invitée à intensifier l’assistance 
qu’elle apporte aux PMA à cet égard.

Initiatives Sud-Sud et initiatives régionales
Au fil du temps, la structure des apports de fonds publics à destination des PMA s’est diversifiée. D’autres 
pays en développement sont notamment devenus des créanciers majeurs, et plusieurs se sont révélés être 
d’importantes sources de financement à long terme, pour des projets d’infrastructure dans certains cas. Les 
PMA doivent exploiter davantage le potentiel que recèlent ces sources de financement tout en prenant garde à 
ne pas s’exposer à des risques supplémentaires de surendettement. Les pays en développement partenaires 
peuvent aussi jouer le rôle d’intermédiaires dans le cadre d’investissements à long terme.

La coopération Sud-Sud peut aider les PMA à mobiliser des ressources en faveur de leur développement et à 
mieux les gérer. En mettant en place des stratégies concertées aux niveaux régional et sous-régional, les pays 
du Sud pourront améliorer leur accès au financement du développement et adopter des positions de négociation 
communes, qui faciliteront la levée de fonds et la renégociation de leur dette.
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3

Encadré 1.1 Les multiples crises ont fait régresser les pays les moins avancés dans leur marche vers le 
développement

En 2020 et 2021, les PMA en tant que groupe ont connu un fort ralentissement de leur croissance économique. La 
figure 1.1 de l’encadré illustre les effets persistants des crises traversées depuis 2020 : elle montre des projections de 
la trajectoire de croissance que le PIB des PMA aurait suivie si les tendances des années 2010 s’étaient poursuivies 
sans interruption ou si le taux de croissance s’était porté à 7 %, objectif fixé dans les programmes d’action en faveur 
des PMA. Selon les estimations, en 2023, le PIB cumulé des PMA était 10 % en deçà du niveau auquel il se serait 
établi si la croissance observée avant la pandémie (2010-2019) s’était maintenue. L’écart est même plus prononcé 
(14 %) lorsque le PIB réel est comparé à celui que les pays du groupe auraient enregistré si l’objectif des 7 % de 
croissance avait été atteint (fig. 1.1 de l’encadré, graphique A). Les chiffres du PIB par habitant révèlent un recul plus 
marqué encore. Après avoir baissé en 2020 et 2021, le PIB par habitant des PMA n’est revenu à son niveau d’avant 
la pandémie qu’en 2023. Si l’objectif des 7 % de croissance avait été atteint à partir de 2020, le PIB par habitant 
pour 2023 serait supérieur de 16 % aux estimations actuelles (fig. 1.1 de l’encadré, graphique B).

Figure 1.1 de l'encadré
Produit intérieur brut réel et projeté des pays les moins avancés (total et par habitant), 2020-2023

Source : Calculs de la CNUCED, d’après des données issues de la base de données UNCTADStat de la CNUCED et de la base de données World Economic 
Outlook du FMI (date de consultation : avril 2023).

Notes : Pour la période 2021-2023, les chiffres sont des estimations. Les données n’incluent pas l’Afghanistan, la Somalie, le Soudan et le Soudan du Sud.
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A. Remettre les pays les moins 
avancés sur la voie de la 
réalisation des objectifs de 
développement durable

Entre tensions géopolitiques, changements 
climatiques et hausse du coût de la vie, le monde est 
en proie à des crises multiples, qui font payer un tribut 
particulièrement lourd aux pays les moins avancés 
(PMA), alors que ceux-ci tentent de relancer leur 
économie au lendemain de la pandémie de maladie 
à coronavirus (COVID-19). Les effets de ces crises 
ont réduit à néant plusieurs années de croissance et 
de progrès accomplis sur la voie du développement 
(encadré 1.1), notamment dans des domaines clefs 
des objectifs de développement durable (ODD), tels 
que l’élimination de la pauvreté, la nutrition, la santé, 
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Encadré 1.1 Les multiples crises ont fait régresser les pays les moins avancés dans leur marche vers le 
développement (suite)

Le ralentissement économique a fait progresser l’extrême pauvreté dans les PMA, selon les estimations, qui montrent 
que le nombre de personnes en situation d’extrême pauvreté s’est accru de 15 millions entre 2019 et 2023 (fig. 1.2 
de l’encadré). Les estimations établies pour les seuils de pauvreté plus élevés confirment cette tendance : entre 
2018 et 2023, le nombre de personnes vivant avec moins de 6,85 dollars par jour a augmenté de 56 millions. De 
surcroît, ces estimations sont probablement en deçà de la réalité, car la méthode utilisée ne prend en compte que 
la croissance. Surtout, la CNUCED les a établies en partant du principe que la répartition des revenus était restée 
inchangée depuis 2019. Or les crises successives, en particulier la pandémie et la flambée des prix alimentaires 
et énergiques observée entre la mi-2020 et la mi-2022, ainsi que leurs conséquences sur l’emploi, les revenus et 
la santé, ont vraisemblablement pesé beaucoup plus lourdement sur les pauvresa. En outre, un certain nombre 
de PMA où le taux de pauvreté est élevé ou dans lesquels des conflits ont aggravé la pauvreté, parmi lesquels 
l’Afghanistan, l’Érythrée, la Somalie, le Soudan, le Soudan du Sud et le Yémen, ne sont pas pris en compte dans les 
estimations, faute de données.

Figure 1.2 de l'encadré
Évolution du nombre de pauvres dans les pays les moins avancés, 2019-2023

Source : Estimations du secrétariat de la CNUCED, établies selon la méthode déjà utilisée dans le Rapport 2020 sur les pays les moins avancés (UNCTAD, 
2020), d’après des données de la base de données « Poverty and Inequality Platform » (version 20230328_2017_01_02 PROD) de la Banque 
mondiale (2023), disponible à l’adresse pip.worldbank.org (date de consultation : avril 2023), et du FMI (2023) (pour les données sur la croissance 
du PIB PPA par habitant en 2017).

Notes : Les taux de croissance du PIB ont été appliqués à la valeur la plus récente du nombre de personnes pauvres. Dans le cas où les dernières données 
disponibles pour cette valeur datent d’après 2018, les valeurs antérieures à 2018 ont été obtenues par interpolation linéaire entre la valeur la plus 
récente et la deuxième valeur la plus récente. Les données n’incluent pas l’Afghanistan, le Cambodge, l’Érythrée, la Somalie, le Soudan, le Soudan 
du Sud, les Tuvalu et le Yémen.
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Sous l’effet des multiples crises, l’indice des capacités 
productives de la CNUCED a chuté en 2020 dans 
les PMA, puis n’a progressé que timidement les 
deux années suivantes (fig. 1.3 de l’encadré). Le 
sous-indice des technologies de l’information et des 
communications a affiché la régression la plus marquée 
en 2020, suivi par ceux du changement structurel et 
de l’énergie. L’Ouganda, le Niger et le Burkina Faso 
sont les PMA dont l’indice a baissé le plus fortement 
en 2020 (de plus de 4 points par rapport à 2019). En 
2022, l’indice de 22 PMA était encore inférieur à son 
niveau de 2019, c’est-à-dire d’avant la pandémie.

a La hausse du prix des denrées alimentaires pèse de manière 
disproportionnée sur les pauvres, qui consacrent typiquement 
une part beaucoup plus grande de leur revenu à l’alimentation 
que les personnes aux revenus plus élevés. Les pauvres sont 
également plus lésés par la montée des prix de l’énergie, 
quoique dans une moindre mesure.

Figure 1.3 de l'encadré
Évolution de l'indice des capacités productives dans les 
pays les moins avancés, 2000-2022

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données 
issues de la base de données UNCTADStat de la CNUCED (date 
de consultation : juin 2023).
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l’éducation et l’égalité des sexes (DESA, 2022 ; 
United Nations, 2023d). 

Pour se remettre sur la voie de la réalisation des ODD, 
les PMA ont besoin d’une architecture financière 
internationale1 à la fois efficace, souple et adaptée 
à leurs besoins et problèmes particuliers. Aussi 
la CNUCED se concentre-t-elle, dans la présente 
publication, sur les réformes à opérer pour adapter 
cette architecture à la situation des PMA dans un 
contexte de crise et d’instabilité. Le Rapport arrive à 
point nommé, car la communauté internationale doit 
maintenant passer de la théorie et des engagements 
à la mise en œuvre effective du Programme d’action 
de Doha en faveur des pays les moins avancés 
pour la décennie 2022-2031 (United Nations, 2022). 
Récemment, les débats se sont recentrés sur le 
rôle que le financement et le crédit pouvaient jouer 
à l’appui du développement des PMA et des autres 
pays en développement. Une multitude d’initiatives 
ont été mises en place. Il convient de citer le plan de 
relance des ODD (SDG Stimulus) de l’ONU (United 
Nations, 2023c) et la note d’orientation sur les 
réformes de l’architecture financière internationale, 
élaborés en vue du Sommet de l’avenir, qui doit se 
tenir en 2024 (United Nations, 2023a), l’Initiative 
de Bridgetown, ainsi que les efforts déployés par 
la communauté internationale pour réformer les 
banques multilatérales de développement et donner 
suite aux recommandations issues de l’examen 
des cadres d’évaluation de l’adéquation des fonds 
propres des BMD, qui a été conduit par le Groupe des 
Vingt. Ces initiatives, de même que les délibérations 
menées au sein d’autres instances multilatérales2, 
confirment que la réforme de l’architecture financière 
internationale, la mobilisation de moyens de 
financement de l’action climatique et l’élargissement 
de la marge d’action budgétaire des PMA, qui passe 
par une résolution durable de la crise de la dette, 
sont au cœur de l’action menée par la communauté 
internationale pour maintenir le cap sur les ODD 

1 L’architecture financière internationale désigne le dispositif 
de gouvernance mis en place pour préserver la stabilité 
et le fonctionnement des systèmes monétaire et financier 
mondiaux (United Nations, 2023a). Il s’agit d’un cadre 
d’institutions, de règles, de politiques et de pratiques qui 
régissent le système financier mondial. Cette architecture 
à la structure complexe est composée d’organisations 
internationales, dont la Banque mondiale et le Fonds 
monétaire international (FMI), de banques régionales de 
développement, d’institutions financières internationales, 
multinationales et nationales, ainsi que d’organismes de 
réglementation.

2 Par exemple, les réunions de printemps du FMI et de la 
Banque mondiale (avril 2023), la treizième Conférence de 
la CNUCED sur la gestion de la dette (décembre 2022) et 
le trentième Forum Mondial de l’OCDE sur la gestion de la 
dette publique (mai 2023).

malgré les multiples crises qui ébranlent le monde. 
L’année 2023 est cruciale pour le financement 
mondial de l’action climatique, car la mise en place 
du fonds pour les pertes et les préjudices, dont il a été 
convenu à la vingt-septième session de la Conférence 
des Parties (COP) à la Convention-cadre des Nations 
Unies sur les changements climatiques (CCNUCC), 
constitue un point important de l’ordre du jour de 
la vingt-huitième session, qui se tiendra à la fin de 
l’année. Les messages et recommandations formulés 
dans le présent rapport viennent fort à propos et 
doivent être entendus sans attendre, étant donné 
que les PMA ont pris du retard dans la réalisation des 
ODD et que l’étape de mi-parcours du Programme 
de développement durable à l’horizon 2030 est sur le 
point d’être franchie.

Il est de plus en plus largement admis que l’actuelle 
architecture financière internationale est inadaptée 
pour faire face aux chocs systémiques et, plus 
fondamentalement, pour mobiliser suffisamment de 
ressources en faveur des PMA. Les multiples crises 
qui se sont succédé depuis le début de la pandémie 
de COVID-19 ont exposé au grand jour les lacunes 
de cette architecture, et suscité plusieurs initiatives et 
propositions destinées à l’améliorer, qu’il s’agisse de 
mesures provisoires à court terme, comme l’Initiative 
de suspension du service de la dette, ou de débats 
sur des solutions à plus long terme (United Nations, 

L'actuelle architecture financière 
internationale ne permet pas 
de mobiliser suffisamment 
de ressources en faveur du 

développement durable des PMA

ARCHITECTURE
FINANCIÈRE 

INTERNATIONALE
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2023b), notamment sur l’établissement de règles et 
de mécanismes de restructuration de la dette ou sur 
le fonctionnement, la gouvernance et les ressources 
des banques multilatérales de développement (United 
Nations, 2023a). 

D’importants débats et pourparlers ont lieu en 
parallèle au sein de diverses instances telles que 
l’ONU, le Groupe des Sept, le Groupe des Vingt et 
les organes directeurs des institutions financières 
internationales. Ces délibérations concernent 
directement les PMA, étant donné que ceux-ci 
sont tributaires du financement extérieur et de 
leur intégration commerciale et financière dans 
l’économie mondiale. Ces pays n’ont toutefois 
que peu d’influence, voire aucune, sur la prise des 
décisions qui façonnent l’architecture financière 
internationale, notamment parce qu’ils ne sont pas 
considérés comme « indispensables au système », 
car ils ne représentent qu’une part marginale de 
l’économie mondiale, du commerce international et 
des flux financiers. En 2021-2022, ils n’ont compté 
ensemble que pour 1 à 2 % du produit intérieur 
brut (PIB), du volume du commerce international 
et des flux d’investissement étranger direct (IED). 
Outre qu’ils ont un très faible poids dans l’économie 
mondiale, ils n’ont guère voix au chapitre au sein 
des institutions financières internationales, comme 
le Fonds monétaire international (FMI) et la Banque 
mondiale. Par exemple, la quote-part que leur 
attribue le Fonds monétaire international est maigre : 
les 46 PMA n’ont reçu conjointement qu’un peu 
plus de 2 % de l’allocation générale de 456 milliards 
de droits de tirage spéciaux (environ 650 milliards 
de dollars) à laquelle l’institution a procédé en août 
2021 pour injecter des liquidités dans l’économie 

en réponse à la crise économique mondiale3. À la 
Banque mondiale, ils ne cumulent à eux tous que 4 % 
des droits de vote4. Quant aux banques régionales 
de développement, le tableau n’est pas beaucoup 
plus reluisant. Les PMA représentent par exemple 
plus de 60 % des membres régionaux de la Banque 
africaine de développement, mais ne disposent au 
total que de 13 % des droits de vote, moins que 
n’en détiennent ensemble les États-Unis, le Japon et 
l’Allemagne5. Faut-il le préciser, ils ne font partie ni du 
Groupe des Sept ni du Groupe des Vingt. Ainsi, le 
débat international porte fréquemment sur les enjeux 
essentiels aux perspectives de développement des 
PMA, comme ceux du financement du développement 
et du financement de l’action climatique, mais, du 
fait de ces rapports de force très déséquilibrés, les 
conclusions et décisions qui s’ensuivent ne sont pas 
adaptées à leurs besoins et leurs spécificités. Face 
à cette situation, la communauté internationale doit 
prendre de toute urgence les mesures nécessaires 
pour transformer les belles paroles en solutions 
concrètes, qui répondent aux besoins de financement 
des PMA. 

B. Les besoins de financement des 
pays les moins avancés vont 
croissant dans un contexte de 
complexification de l’architecture 
financière internationale

1. Les besoins de financement croissants 
des pays les moins avancés

Dans les PMA, le déficit de financement des ODD était 
déjà colossal avant même les revers essuyés depuis 
2020. Dans une étude menée avant la pandémie 
de COVID-19, Kharas et McArthur (Kharas and 
McArthur, 2019) ont calculé que, pour l’année 2025, 
les ressources nécessaires à la réalisation des ODD 
excédaient les dépenses prévisionnelles dans la vaste 
majorité des PMA (fig. 1.1). Dans le Rapport 2021 
sur les pays les moins avancés (UNCTAD, 2021), 

3 D’après des données du FMI, voir https://www.imf.org/en/
Topics/special-drawing-right/2021-SDR-Allocation (date 
de consultation : 27 juin 2023).

4 Droits de vote au 15 juin 2023, voir https://thedocs.worldbank.org/
en/doc/a16374a6cee037e274c5e932bf9f88c6-0330032021/
original/IBRDCountryVotingTable.pdf (date de consultation : 23 juin
2023).

5 Droits de vote au 22 décembre 2023, voir https://www.
afdb.org/en/documents/afdb-statement-subscription-and-
voting-powers-31-december-2022 (date de consultation : 
23 juin 2023).

Les PMA ont besoin de 
considérablement plus de marge 
d'action budgétaire pour opérer 
une transformation structurelle 

de leur économie

MARGE D'ACTION BUDGÉTAIRE

FINANCEMENT DU DÉVELOPPEMENT

https://www.imf.org/en/Topics/special-drawing-right/2021-SDR-Allocation
https://www.imf.org/en/Topics/special-drawing-right/2021-SDR-Allocation
https://thedocs.worldbank.org/en/doc/a16374a6cee037e274c5e932bf9f88c6-0330032021/original/IBRDCountryVotingTable.pdf
https://thedocs.worldbank.org/en/doc/a16374a6cee037e274c5e932bf9f88c6-0330032021/original/IBRDCountryVotingTable.pdf
https://thedocs.worldbank.org/en/doc/a16374a6cee037e274c5e932bf9f88c6-0330032021/original/IBRDCountryVotingTable.pdf
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Figure 1.1

Réalisation des objectifs de développement durable d'ici 
à 2030 : dépenses prévisionnelles et besoins 
de financement pour l’année 2025

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après Kharas et McArthur 
(Kharas and McArthur, 2019). 

Note : Si la barre des besoins de financement n’est pas visible, c’est 
que la valeur des besoins est la même que celle des dépenses 
prévisionnelles. 

Les PMA n'ont qu'une influence 
marginale sur les décisions 

relatives au système financier 
international

AUTRES 
PAYS

PMA

Pouvoir de décision

la CNUCED a employé une méthode innovante 
d’estimation des ressources dont les PMA avaient 
besoin pour atteindre les ODD. Elle a estimé que, 
pour parvenir à un taux de croissance du PIB de 
7 % (cible 8.1 des ODD), ces pays devaient investir 
462 milliards de dollars par an. Pour éliminer l’extrême 
pauvreté (cible 1.1 des ODD), des investissements 
supplémentaires d’un montant de 485 milliards de 
dollars par an seraient requis jusqu’en 2030. Ces 
estimations supposent une augmentation de 50 à 
60 % par rapport aux investissements effectivement 

engagés en 2019 (avant la pandémie de COVID-19). 
S’ils veulent atteindre l’objectif de développement 
plus ambitieux d’une transformation structurelle, les 
PMA devraient investir plus massivement encore. 
Plus précisément, ils devraient dépenser un montant 
estimatif de 1 051 milliards de dollars par an pour 
multiplier par deux la contribution du secteur 
manufacturier au PIB, c’est-à-dire pour atteindre la 
cible 9.2 des ODD, que la CNUCED utilise comme 
indicateur supplétif de la transformation structurelle. Il 
leur faudrait pour cela parvenir à un taux de croissance 
annuel de 20 % au cours des années 2020, ce qui 
est illusoire (UNCTAD, 2021).

Certains États ont estimé les investissements qu’ils 
devraient consentir pour atteindre les ODD, et leurs 
estimations mettent en évidence l’ampleur colossale 
de la tâche. L’État bangladais, par exemple, a calculé 
que les coûts annuels moyens de la réalisation 
des ODD s’élevaient à 66,3 milliards de dollars 
à prix constants de 2015 (Bangladesh Planning 
Commission, 2017). Il est ressorti d’une étude sur le 
Cambodge que le pays devrait investir 5,4 % de son PIB 
annuellement pour éliminer la pauvreté (Alisjahbana, 
2019). L’État népalais a calculé qu’il devrait dépenser 
2 025 milliards de roupies (18 milliards de dollars) par 
an pour atteindre les ODD à l’horizon 2030 (National 
Planning Commission − Nepal, 2018), soit 48 % du 
PIB du pays en moyenne. Les coûts de la réalisation 
des 49 cibles jugées prioritaires par le Bénin ont été 
chiffrés à 74,5 milliards de dollars, soit 5,7 milliards 
de dollars par an en moyenne, ou 60,8 % du PIB que 
le pays affichait en 2017 (DGCS-ODD, 2018). Les 
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Compte tenu de leur vulnérabilité 
particulière aux effets des changements 

climatiques, les PMA ont d’urgence 
besoin d’un financement plus important 

en faveur de l’adaptation

ressources budgétaires annuelles du Bénin s’élèvent 
à environ 1,66 milliard de dollars, soit 18 % de son 
PIB pour 2017. Le pays est donc largement tributaire 
de sources extérieures de financement. D’autres 
évaluations nationales sont actuellement en train 
d’être menées au titre de l’initiative des cadres de 
financement nationaux intégrés, à laquelle participent 
28 PMA.

Les multiples crises ont entraîné une augmentation 
des besoins de financement des PMA. L’OCDE 
(OECD, 2022) estime que, en 2020, le déficit de 
financement des ODD dans l’ensemble des pays en 
développement a augmenté de 56 % pour atteindre 
3 900 milliards de dollars en raison de l’augmentation 
des dépenses publiques et de la baisse des recettes 
publiques induites par la pandémie. D’après le World 
Investment Report 2023 (Rapport sur l’investissement 
dans le monde 2023), le déficit s’élève aujourd’hui 
à environ 4 000 milliards de dollars par an, contre 
2 500 milliards en 2015, au moment où les objectifs 
ont été adoptés (UNCTAD, 2023).

Les besoins de financement de l’action climatique 
des PMA vont également croissant. Or les objectifs 
fixés dans l’Accord de Paris sont loin d’être atteints. 
Le Comité permanent du financement de la CCNUCC 
(Standing Committee on Finance, 2021) estime que le 
coût de mise en œuvre des contributions déterminées 
au niveau national (CDN) des pays en développement 
se chiffre à 6 000 milliards de dollars jusqu’en 
2030, un montant bien supérieur à l’objectif de 
financement de l’action climatique fixé dans l’Accord 
de Copenhague (100 milliards de dollars par an) et 
aux flux de financement réels enregistrés en 2020 
(entre 21 et 83 milliards de dollars) (voir chap. 2). Les 
PMA ont établi des plans ambitieux de lutte contre 
les changements climatiques dans leurs CDN, mais 
ils auront besoin d’aide pour les mettre en application 
(financement extérieur, transfert de technologies 
et renforcement des capacités) (UNCTAD, 2022). 
Compte tenu de leur vulnérabilité particulière aux 
effets des changements climatiques, ils ont d’urgence 
besoin d’un financement plus important en faveur de 
l’adaptation. Or la majorité du financement de l’action 
climatique est consacrée à l’atténuation, c’est-à-dire, 

pour l’essentiel, à la réduction des émissions de gaz à 
effet de serre, qui est plus facile à définir et à financer6. 
Pour la plupart, les projets d’adaptation sont axés 
sur le renforcement de la résilience à long terme. Ils 
concernent souvent des biens publics (construction 
de ponts ou de routes à l’épreuve des changements 
climatiques, par exemple), et sont caractérisés par 
des coûts initiaux élevés, des investissements à long 
terme, des sources de financement difficiles à cerner 
ou des profils risque/rendement peu attrayants. 
À l’inverse, l’atténuation attire des investisseurs 
internationaux privés, généralement dans le cadre 
de projets en lien avec la transition énergétique. 
De nombreuses technologies liées aux énergies 
renouvelables sont déjà matures (énergie solaire 
et éolienne, fabrication de véhicules électriques, 
etc.), et les coûts et retours sur investissement sont 
relativement stables et prévisibles7. Qui plus est, 
certains marchés de droits d’émission de carbone 
encouragent les investissements dans l’atténuation, 
mais il n’existe pas d’équivalent pour l’adaptation.

Les PMA n’ont contribué que très marginalement 
à la crise climatique, et pourtant, ils vont 
vraisemblablement en subir le plus lourdement les 
conséquences. Ils ont donc besoin d’aide pour 
remédier aux pertes et préjudices que cette crise 
entraîne (voir chap. 2). Toutefois, plus du tiers 
des fonds qui leur sont alloués au titre de l’action 
climatique sont des prêts, qui viennent alourdir 
encore le fardeau de leur dette. Pour éviter de tomber 
dans un piège de la dette climatique, les PMA ont 
besoin de dons plutôt que de prêts. Le nouveau 
fonds pour les pertes et les préjudices pourrait jouer 
un rôle clef, mais uniquement si la communauté 
internationale tient compte, dans sa conception, 
des besoins et problèmes particuliers des pays les 
plus vulnérables aux phénomènes météorologiques 
extrêmes, et surtout des moins résilients d’entre 
eux, à commencer par les PMA et les petits États 
insulaires en développement (PEID) (voir chap. 2). 
Sept des PMA sont des PEID.

2. Une architecture financière internationale 
de plus en plus complexe 

En plus de voir leurs besoins de financement du 
développement augmenter à cause des revers de 

6 Voir OCDE (2022), Aggregate Trends of Climate Finance 
Provided and Mobilised by Developed Countries in 
2013‑2020, disponible à l’adresse https://www.oecd.org/
climate-change/finance-usd-100-billion-goal/aggregate-
trends-of-climate-finance-provided-and-mobilised-by-
developed-countries-in-2013-2020.pdf.

7 Voir https://unctad.org/system/files/official-document/
ciimem4d25_fr.pdf.
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développement que les crises leur ont infligés, les 
PMA se heurtent à des conditions de financement 
extérieur moins favorables.

L’architecture de plus en plus complexe de l’aide 
financière internationale est un important sujet de 
préoccupation pour ces pays (UNCTAD, 2019). Outre 
les donateurs traditionnels, on compte désormais, 
parmi les acteurs de l’aide financière internationale, 
des philanthropes, des institutions de financement 
du développement, des acteurs du secteur privé et 
des organisations non gouvernementales (ONG). 
D’autres pays en développement, comme le Brésil, la 
Chine, l’Inde et la Türkiye, sont devenus des sources 
de financement public du développement. En outre, 
le nombre de fonds verticaux internationaux8 a 
progressé rapidement et l’architecture internationale 
du financement de l’action climatique s’est 
fragmentée, conséquence d’une multiplication des 
institutions et entités dédiées (voir chap. 2). 

L’émergence de nouveaux partenaires et de nouveaux 
véhicules de financement élargit certes les horizons en 
matière de financement du développement, mais elle 
entraîne aussi une hausse des coûts de transaction 
correspondants et accentue la pression qui s’exerce 
sur les capacités institutionnelles limitées des PMA. 
Les fonds et partenaires de développement ont 
chacun instauré des formalités et des procédures qui 
leur sont propres (critères d’accès au financement, 
modalités de décaissement et systèmes de suivi et 
de communication d’informations). Ces lourdeurs 
administratives et les coûts de transaction élevés 
limitent l’accès des PMA aux financements octroyés 
par les diverses institutions et réduisent donc 
l’efficacité générale de l’architecture financière 
internationale. Au-delà de l’augmentation des coûts 
de transaction, la prolifération d’acteurs au sein de 
l’architecture de l’aide internationale complique aussi 
l’alignement de l’aide sur les priorités nationales, la 
coordination entre les donateurs et le maintien de la 
dette à un niveau soutenable. 

Par ailleurs, le financement public vise un éventail 
toujours plus large de buts et d’objectifs, lesquels se 
disputent souvent les ressources. Cet éventail élargi 
couvre les objectifs « traditionnels » de financement du 
développement, mais aussi des objectifs nouveaux, 
tels que le financement de l’action climatique et l’aide 

8 Un fonds vertical est un véhicule de financement du 
développement spécialisé dans un secteur particulier ou 
dans un domaine thématique, tel que les changements 
climatiques, la santé ou l’éducation. On peut citer comme 
exemples le Fonds vert pour le climat, le Fonds mondial de 
lutte contre le sida, la tuberculose et le paludisme et le Fonds 
d’intermédiation financière pour la prévention, la préparation 
et la riposte face aux pandémies, récemment créé.

humanitaire requise dans un contexte de phénomènes 
météorologiques extrêmes de plus en plus fréquents 
et de tensions géopolitiques qui font s’accroître 
les flux de réfugiés et de migrants. À cet égard, la 
distinction entre les diverses sources de financement 
du développement et les différents objectifs est de 
moins en moins claire, de même que celle entre les 
flux financiers publics et privés, notamment ceux à 
destination des PMA, en particulier dans le cas des 
mécanismes de financement mixte. Ce dernier type 
de financement brouille souvent la frontière entre le 
financement du développement et les investissements 
privés purement commerciaux bénéficiant du soutien 
du secteur public (UNCTAD, 2019). Essentielle pour 
garantir et mesurer le caractère additionnel de l’aide 
(encadré 1.2), la démarcation entre financement du 
développement et financement de l’action climatique 
est elle aussi de moins en moins franche. En outre, une 
part croissante de l’aide publique au développement 
(APD) est consacrée à la prise en charge des 
réfugiés sur le territoire des pays donateurs au lieu 
d’être versée aux pays en développement. D’après 
les chiffres provisoires, cette situation constitue un 
détournement des apports d’APD au détriment de 
ces pays, notamment des PMA (voir chap. 2).

Autre difficulté rencontrée par les PMA : ils n’ont 
guère leur mot à dire dans les décisions qui façonnent 
les flux financiers internationaux, en particulier 
l’APD, le crédit privé, les flux de portefeuille et les 
investissements étrangers directs. En général, ces 
décisions sont prises par des agents économiques 
du secteur privé ou par les pays donateurs dans les 
grands centres financiers, où les PMA brillent par leur 
absence. Les gouvernements de ces pays ont donc 
des difficultés à rester maîtres de leur programme de 
développement et à assurer la coordination de flux 
financiers qui contribuent de manière significative à 
leur économie. En conséquence, les flux financiers 
extérieurs ne sont pas toujours en adéquation avec 
les buts et objectifs de développement fixés au 
niveau national.

De plus, certaines décisions prises dans les pays 
développés peuvent se répercuter sur la capacité 
des PMA à satisfaire leurs besoins de financement 
du développement. Les objectifs d’émissions nettes 
nulles imposés au secteur bancaire dans les pays 
développés en sont un bon exemple (voir chap. 4). 
Dans le même ordre d’idée, les mesures prises depuis 
début 2022 par ces mêmes pays pour maîtriser 
l’inflation ont un effet sur les coûts d’emprunt à 
l’étranger pour les PMA (voir chap. 3).

La montée des tensions géopolitiques complique en 
outre, pour les PMA, la création de synergies entre les 
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Encadré 1.2 Financement du développement ou financement de l'action climatique ?

Le financement du développement et le financement de l’action climatique sont étroitement liés. Tous deux visent 
à promouvoir un développement durable, à lutter contre des problèmes mondiaux, à améliorer le bien-être des 
populations et à préserver la santé de la planète. Le financement du développement poursuit des objectifs généraux, 
comme réduire la pauvreté et éliminer la faim. Le financement de l’action climatique, quant à lui, vise en particulier 
l’adaptation aux changements climatiques et l’atténuation de leurs effets, y compris, à terme, la prise en charge des 
pertes et des préjudices.

Il existe cependant des chevauchements entre les notions, programmes et institutions sur lesquels reposent ces 
deux types de financement. Les changements climatiques mettent gravement en péril la réalisation des ODD et 
doivent, pour cette raison, être pris en considération dans une planification intégrée et globale du développement. 
En d’autres termes, les enjeux climatiques doivent entrer en ligne de compte dans les plans de développement. En 
parallèle, les politiques climatiques doivent faire la part des retombées bénéfiques et des effets secondaires néfastes 
de leur application dans les domaines traditionnels du développement. Les ODD portent la marque de ces liens 
réciproques, en particulier l’objectif no 13, consacré aux changements climatiques, qui invite à prendre d’urgence 
des mesures pour lutter contre les changements climatiques et leurs répercussions. Autre point sur lequel ces deux 
types de financement se rejoignent : les pays développés ont pris des engagements quantitatifs en ce qui concerne 
l’APD et le financement de l’action climatique. L’un comme l’autre peuvent par ailleurs être octroyés sous forme de 
dons, de prêts et d’assistance technique. Les projets de développement, qu’ils soient assortis ou non d’objectifs 
climatiques, sont financés par les mêmes donateurs bilatéraux et les mêmes institutions financières internationales. 
D’ailleurs, les chevauchements susmentionnés peuvent aussi être observés à l’échelle de projets. Par exemple, un 
projet de production d’énergie renouvelable peut à la fois permettre à des populations jusqu’alors non desservies 
d’avoir accès à l’énergie et contribuer à l’atténuation des changements climatiques.

Cette dualité n’est toutefois pas systématique : un projet de développement ne poursuit pas nécessairement des 
objectifs climatiques, de même qu’un projet climatique ne sert pas forcément des objectifs de développement plus 
vastes. Pour cette raison, l’action climatique est en partie financée par des fonds spécialisés qui mobilisent des 
ressources exclusivement destinées à des projets et technologies en rapport avec la lutte contre les changements 
climatiques (voir chap. 2). À cet égard, il est essentiel que les liens étroits entre lutte contre les changements 
climatiques et développement n’entraînent pas un double comptage des flux financiers. Point crucial, le financement 
de l’action climatique doit prendre la forme de nouvelles ressources financières, consacrées aux problèmes uniques 
et supplémentaires posés par les changements climatiques, conformément au principe d’additionnalité. Aussi ne 
doit-il pas détourner les ressources des initiatives existantes de financement du développement. Pour que le principe 
d’additionnalité soit respecté, il doit être consacré à des activités de lutte contre les changements climatiques qui 
ne seraient pas couvertes par le financement traditionnel du développement, comme souligné dans l’ensemble du 
Rapport.

activités des différents partenaires de développement 
et les diverses sources de financement extérieur. 
Cette considération est particulièrement importante, 
compte tenu du paragraphe 14 du Programme 
d’action de Doha en faveur des pays les moins 
avancés pour la décennie 2022-2031, dans lequel 
sont soulignées la portée ambitieuse du Programme 
d’action et la nécessité de donner « un nouveau 
souffle […] aux partenariats mondiaux axés sur 
le développement durable grâce à des modalités 
de mise en œuvre ambitieuses et de plus grande 
amplitude et à l’octroi d’un appui plus diversifié aux 
pays les moins avancés pour qu’ils soient en mesure 
de forger des coalitions multipartites aussi étoffées 
que possible » (United Nations, 2022, par. 14).

De récentes initiatives individuelles, comme le 
Sommet pour un nouveau pacte financier mondial 
qui s’est tenu à Paris, témoignent des progrès 
réalisés dans certains domaines, mais l’ambition 

affichée par ces initiatives reste en deçà du niveau 
nécessaire pour répondre aux graves problèmes de 
financement que rencontrent les PMA (voir chap. 5). 
Par exemple, la Banque mondiale a fait part de son 
intention d’instituer, dans les accords de prêt, une 
clause accordant aux pays les plus vulnérables une 
trêve dans le remboursement de leur dette en cas de 
crise9. S’il constitue un pas dans la bonne direction, 
ce dispositif ne concernera que les nouveaux prêts, et 
ne permettra donc pas d’alléger la dette actuelle, déjà 
insoutenable dans de nombreux PMA. De même, si 
l’on peut se réjouir de l’annonce du FMI selon laquelle 
l’objectif de réaffectation de 100 milliards de dollars 
de droits de tirage spéciaux aux pays vulnérables a 

9 Vo i r  h t tps: / /www.banquemondia le .org/ f r /news/
factsheet/2023/06/22/comprehensive-toolkit-to-support-
countries-after-natural-disasters.

https://www.banquemondiale.org/fr/news/factsheet/2023/06/22/comprehensive-toolkit-to-support-countries-after-natural-disasters
https://www.banquemondiale.org/fr/news/factsheet/2023/06/22/comprehensive-toolkit-to-support-countries-after-natural-disasters
https://www.banquemondiale.org/fr/news/factsheet/2023/06/22/comprehensive-toolkit-to-support-countries-after-natural-disasters
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L’architecture financière internationale 
doit être réformée de toute urgence 

afin de servir de filet de sécurité 
mondial et de moteur de développement 

pour les PMA

été atteint10, cette rétrocession doit être considérée 
comme une première étape, plutôt que comme un 
aboutissement. Ainsi, comme souligné dans les 
prochains chapitres, la communauté internationale 
n’est jusqu’à présent pas parvenue à apporter une 
réponse satisfaisante à la crise de financement 
qui se profile dans les PMA. Partant, le Rapport 
réaffirme la nécessité qu’il y a à faire avancer la 
réforme de l’architecture financière internationale, 
notamment en ce qui concerne le financement 
du développement (APD, financement de l’action 
climatique et architecture internationale de la dette). Il 
est urgent que l’architecture financière internationale 
serve de filet de sécurité mondial et de moteur de 
développement pour les PMA.

C. Structure du Rapport
La structure des chapitres qui suivent est détaillée 
ci-après.

Dans le chapitre 2, la CNUCED souligne que les 
PMA doivent impérativement disposer d’une marge 
d’action budgétaire propre à stimuler la croissance et 
la résilience de leur économie. Elle montre qu’à court 
et à moyen terme, l’APD versée sous forme de dons 
reste indispensable à l’élargissement de cette marge 
d’action, tandis qu’à plus long terme, la mobilisation 
des ressources intérieures pourra peser davantage 
dans la balance. Elle présente les tendances 
récentes observées dans les apports d’APD, l’accent 
étant mis sur l’impérieuse nécessité que les flux 
soient portés dès que possible aux niveaux que 
les pays développés se sont engagés à atteindre, 
afin de fournir aux PMA les ressources nécessaires 
à la réalisation des ODD. Le chapitre comporte en 
outre les données les plus récentes concernant la 
vulnérabilité climatique et les flux de financement de 
l’action climatique à destination des PMA, desquelles 
il ressort que les fonds disponibles sont insuffisants.

Dans le chapitre 3, la CNUCED examine l’évolution 
et l’aggravation de la dette extérieure des PMA. 
Elle évalue en outre plusieurs initiatives menées 
(allégement de la dette) ou proposées (restructuration 
de la dette) par la communauté internationale, qui 
visent à soulager les pays endettés. Elle s’attarde 
sur les lacunes et les déficiences de ces initiatives, 
qui ne tiennent pas systématiquement compte des 
vulnérabilités des PMA endettés. Le chapitre traite 
par ailleurs des instruments qui pourraient permettre 

10 Voir https://www.reuters.com/markets/imf-has-hit-100-bln-
target-sdrs-vulnerable-countries-georgieva-2023-06-22/.

de débloquer des financements durables en faveur 
des PMA.

Le chapitre 4 porte sur le rôle que pourraient jouer les 
banques centrales dans la transformation structurelle 
verte des PMA. Le débat sur les mécanismes et les 
écosystèmes à mettre en place pour permettre aux 
banques centrales d’assumer un mandat de neutralité 
carbone est engagé depuis un certain temps 
concernant les pays développés, mais il est ici pour 
la première fois envisagé dans le contexte des PMA. 
Dans ce chapitre, la CNUCED présente notamment 
les effets de l’adoption d’outils de politique climatique 
par les banques centrales sur la disponibilité de 
financements permettant une profonde transformation 
structurelle dans leur pays. Elle met en évidence les 
contraintes qui pèsent sur l’action climatique des 
banques centrales, lesquelles n’ont généralement 
guère d’influence sur les secteurs financiers 
nationaux, et la manière dont le sous-développement 
de ces secteurs influe, en retour, sur la capacité des 
banques centrales à faire appliquer des politiques 
climatiques dans les PMA. En particulier, elle examine 
les incompatibilités susceptibles de voir le jour entre 
les politiques climatiques adoptées par les banques 
centrales et les obligations légales de ces dernières. 
Le chapitre se clôt sur une proposition de cadre, qui 
servirait à guider les banques centrales des PMA dans 
l’adoption de politiques climatiques consacrées en 
priorité aux activités de développement favorisant 
une transformation structurelle sobre en carbone, 
de sorte qu’elles puissent atteindre les objectifs fixés 
par la CCNUCC quant à l’alignement des systèmes 
financiers sur les objectifs climatiques.

À partir des conclusions formulées dans les chapitres 
précédents, la CNUCED présente dans le chapitre 5 
des mesures et recommandations à prendre en 
compte à différents niveaux (multilatéral, régional et 
national) par divers acteurs, notamment les États 
des PMA, les partenaires de développement et les 
institutions financières internationales. 

https://www.reuters.com/markets/imf-has-hit-100-bln-target-sdrs-vulnerable-countries-georgieva-2023-06-22/
https://www.reuters.com/markets/imf-has-hit-100-bln-target-sdrs-vulnerable-countries-georgieva-2023-06-22/
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CHAPITRE 2 : Gestion de la marge d'action budgétaire en période de crises multiples

Les PMA ont besoin d'un soutien accru
destiné à réduire leur vulnérabilité 

face aux chocs extérieurs, à 
encourager leur transformation 

verte et à les faire progresser dans 
la réalisation des ODD

A. Introduction
On entend par « marge d’action budgétaire » la 
mesure dans laquelle un État peut augmenter ses 
dépenses ou faire face à une réduction de ses 
recettes sans que sa stabilité budgétaire ou financière 
à long terme soit compromise. En d’autres termes, 
on désigne par là la capacité d’un État, d’une part, 
à poursuivre ses objectifs de politique budgétaire 
et, d’autre part, à maintenir un niveau supportable 
d’endettement et à assurer la stabilité de son 
économie. En ce sens, dans un environnement 
mondial de plus en plus complexe et instable, la 
marge d’action budgétaire constitue un facteur 
déterminant de la résilience des trajectoires de 
croissance et de développement des pays les moins 
avancés (PMA). Le présent chapitre met en lumière 
les tendances récentes observées dans l’évolution 
des principaux indicateurs de la marge d’action 
budgétaire des PMA (volume et composition de la 
dette, solde budgétaire) et fait le point sur la capacité 
de ces pays à satisfaire leurs besoins de financement 
du développement, alors qu’ils subissent les 
conséquences de nombreuses crises d’envergure 
mondiale. Il en ressort que, si les flux de financement 
extérieur conservent une importance stratégique 
pour la marge d’action budgétaire des PMA, à moyen 
terme, certains de ces pays devront davantage 
mobiliser leurs ressources intérieures. Alors même 
que le financement extérieur joue un rôle crucial, les 
apports d’aide publique au développement (APD) aux 
PMA restent sensiblement en deçà des montants 
que les pays développés se sont engagés à verser. 
Dans le présent chapitre, la CNUCED présente et 
examine les récentes tendances observées dans les 
flux d’APD à destination des PMA, notamment en 
ce qui concerne leur volume, leur composition et les 
secteurs ciblés. 

Dans le Rapport 2022 sur les pays les moins avancés 
(UNCTAD, 2022a), la CNUCED a mis en évidence 
que, bien que les PMA n’aient contribué que 
marginalement à la crise climatique, ils sont parmi 
ceux qui souffrent le plus des conséquences des 
changements climatiques. Ces pays ont besoin d’une 
plus grande marge d’action budgétaire pour pouvoir 
investir dans l’adaptation et engager des dépenses 
visant à remédier aux pertes et préjudices causés par 
les changements climatiques. Le présent chapitre 
vient étayer cette analyse grâce aux dernières données 
disponibles concernant les émissions de gaz à effet 
de serre (GES) et la vulnérabilité climatique. Étant 
donné que les engagements pris par les pays sont 
loin de permettre d’atteindre l’objectif de l’Accord de 
Paris de limiter l’élévation de la température à 1,5-2 °C 

par rapport aux niveaux préindustriels (IPCC, 2022 ; 
WMO, 2023), les PMA ont besoin d’obtenir davantage 
de financements de l’action climatique qui ne soient 
pas sources d’endettement. Dans ce contexte, le 
présent chapitre examine les tendances récentes 
observées dans les flux de financement de l’action 
climatique et revient sur l’importance du nouveau 
fonds pour les pertes et les préjudices à l’intention des 
pays vulnérables, dont il a été convenu en 2022, à la 
vingt-septième session de la Conférence des Parties 
(COP) à la Convention-cadre des Nations Unies sur 
les changements climatiques (CCNUCC).

Les analyses présentées ci-après vont toutes dans le 
même sens et illustrent l’un des principaux messages 
du Rapport : les PMA ont d’urgence besoin d’aide 
pour accroître leur marge d’action budgétaire. 
Sans cette plus grande latitude budgétaire, le poids 
croissant de leur dette et l’aggravation de leur 
déficit budgétaire risquent de leur faire perdre de 
vue leur programme de transformation structurelle 
et de compromettre la réalisation des objectifs de 
développement durable (ODD). À cet égard, l’écart 
considérable entre les flux d’APD à destination des 
PMA et la cible 17.2 des ODD doit être comblé le plus 
rapidement possible1, principalement sous la forme 
d’une augmentation des dons, qui doivent être mieux 

1 Selon la cible 17.2 des ODD, les fournisseurs d’APD sont 
encouragés à envisager de se donner pour objectif de 
consacrer au moins 0,20 % de leur revenu national brut à 
l’aide aux PMA.
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alignés sur les priorités nationales. Les PMA ont plus 
que jamais besoin de financements qui n’alourdissent 
pas leur dette s’ils veulent préserver leurs perspectives 
de croissance et de développement. En outre, il 
convient de renforcer considérablement les flux de 
financement de l’action climatique, dont ceux issus 
du nouveau fonds pour les pertes et les préjudices, 
sans ajouter au fardeau de la dette des PMA, ni 
augmenter les coûts de transaction ou mettre à 
l’épreuve les capacités institutionnelles de ces pays.

B. La nécessité d’une marge 
d’action budgétaire dans les pays 
les moins avancés en période 
de crises multiples

La marge d’action budgétaire est un facteur 
déterminant des perspectives de croissance et de 
développement des PMA. Il est particulièrement 
important que ces pays disposent d’une marge 
suffisante en période de tensions économiques, 
lorsqu’ils doivent réagir rapidement à des crises ou 
faire face à une baisse soudaine de leurs recettes. En 
cas de ralentissement de l’activité économique, de 
récession ou de catastrophe naturelle, par exemple, 
ils doivent être en mesure de prendre des mesures 
de relance budgétaire, d’accroître leurs dépenses 
sociales afin de protéger les populations pauvres et 
vulnérables, de financer les opérations de secours 
humanitaires et de reconstruire les infrastructures. 
Qui plus est, pour les PMA dont l’économie repose 
sur l’exportation de produits de base, l’effondrement 
des cours peut entraîner un déficit de recettes qui doit 
pouvoir être compensé. De la même manière, pour les 
PMA qui sont des importateurs nets de ces produits, 
la hausse du prix des produits alimentaires, des 
combustibles et d’autres produits de base essentiels 
(telle que celle enregistrée pendant la pandémie 
de COVID-19 et la guerre en Ukraine) peut faire 
grimper la facture des importations (encadré 2.1) ; 
la marge d’action budgétaire peut jouer alors le 
rôle d’amortisseur. Les PMA ont aussi besoin de 
cette marge d’action pour pouvoir mener à bien leur 
réforme structurelle et engager des investissements 
à long terme destinés à renforcer leurs capacités de 
production. 

La marge d’action budgétaire peut être mesurée 
de plusieurs manières, chacune nécessitant des 
données particulières et présentant des avantages 
et des inconvénients (IMF, 2016 ; Cheng and Pitterle, 
2018). Cela étant, les PMA peuvent accroître leur 
marge d’action en augmentant leurs recettes, 
en creusant leur dette ou en recevant des dons 

extérieurs2. À court terme, ils éprouvent des difficultés 
à mobiliser davantage leurs ressources intérieures 
(voir la section C.1), ce qui signifie qu’en cas de 
chocs économiques ou de catastrophes naturelles, 
ils ne peuvent de fait que compter sur des dons 
extérieurs, sur lesquels ils n’ont aucun contrôle, ou 
se résoudre à emprunter davantage. Les principaux 
déterminants de leur marge d’action budgétaire sont 
le niveau et la composition de leur dette ainsi que leur 
solde budgétaire. À l’évidence, plus le niveau de la 
dette est élevé, plus la marge d’action budgétaire 
est restreinte, étant donné que les pays ne pourront 
pas emprunter plus sans augmenter leurs coûts 
d’emprunt ou sans risquer de provoquer une crise 
de la dette souveraine. En outre, plus la dette non 
concessionnelle est lourde, plus le service de la dette 
est élevé, et donc plus la marge d’action budgétaire 
sera réduite. Enfin, un solde budgétaire négatif peut 
compromettre la viabilité de la dette et donc limiter la 
marge d’action budgétaire à moyen terme.

La pandémie de COVID-19 a entraîné une 
profonde crise économique qui a ébranlé l’activité 
économique mondiale, le commerce international 
et les conditions financières (IMF, 2020 ; United 
Nations, 2021). Les PMA sont particulièrement 
exposés à ce ralentissement de l’économie mondiale 
et à l’incertitude généralisée, étant donné qu’ils 
dépendent largement des flux financiers extérieurs 
pour financer leurs besoins de développement et leur 
transformation structurelle. Ils sont en outre fragilisés, 
sur le plan budgétaire et macroéconomique, par le 
déclenchement de la guerre en Ukraine au début de 
l’année 2022 et par la crise climatique. On observe 
ainsi, sur la période 2020-2022, une détérioration 
des principaux indicateurs de leur marge d’action 
budgétaire. Par exemple, le rapport médian entre 
la dette publique et le produit intérieur brut (PIB) 
est passé de 48,5 % en 2019 à 55,4 % en 2022 
(fig. 2.1)3. Il s’agit là de son plus haut niveau depuis 
2005, année à partir de laquelle la dette des PMA 
a été considérablement allégée grâce à l’Initiative 
d’allégement de la dette multilatérale (IADM) et à 
l’Initiative en faveur des pays pauvres très endettés 
(PPTE). À cette même période, les PMA ont en outre 
enregistré une croissance rapide, qui a fait baisser 
le ratio médian de la dette publique par rapport au 

2 En théorie, une réduction des dépenses peut aussi redonner 
une marge d’action budgétaire ; dans les PMA, cela dit, les 
possibilités de réduction des dépenses sont limitées, étant 
donné que les fonds consacrés à la réalisation des ODD 
sont déjà maigres (UNCTAD, 2021) et que les programmes 
de transformation structurelle nécessitent d’importants 
investissements.

3 D’autres indicateurs de viabilité de la dette se sont également 
détériorés dans les PMA, comme le montre le chapitre 3.
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Encadré 2.1 Influence des prix des produits de base sur la marge d’action budgétaire des pays les moins 
avancés

Au cours de la période 2019-2021, 35 des 46 PMA étaient considérés par la CNUCED comme tributaires des 
produits de base, c’est-à-dire que plus de 60 % de la valeur de leurs exportations de marchandises provenaient 
de ces produits (UNCTAD, 2023a). La majorité des PMA sont aussi des importateurs nets de produits de première 
nécessité. Ainsi, sur la même période, 37 d’entre eux étaient des importateurs nets de combustibles, 39 de produits 
alimentaires de base, 44 d’engraisa et 31 de ces trois groupes de produits. Par conséquent, les chocs induits par 
l’évolution des prix mondiaux et la volatilité des cours peuvent éroder la marge d’action budgétaire des PMA de 
diverses manières. Pour les exportateurs nets de produits de base, en particulier les exportateurs de pétrole, la 
hausse des prix contribue généralement à accroître les recettes publiques, grâce aux taxes et redevances perçues. 
Cela dit, ces bénéfices inattendus peuvent aussi pousser les États à augmenter la dépense publique (subventions, 
transferts et augmentations salariales dans la fonction publique). La politique budgétaire a donc tendance à être 
procyclique dans les pays en développement qui exportent du pétrole (Erbil, 2011 ; Villafuerte and Lopez-Murphy, 
2010), ce qui peut compromettre la viabilité budgétaire à long terme. Pour ce qui est des importateurs nets de 
produits de base, la flambée des cours peut alimenter l’inflation et augmenter les coûts des programmes sociaux 
et des filets de sécurité destinés à protéger les populations pauvres et vulnérables, lesquelles consacrent une part 
démesurément élevée de leurs revenus à l’alimentation et à d’autres biens essentiels. 

Les prix des produits de base sont dans l’ensemble repartis à la hausse en mai 2020, après le choc initial causé 
par la pandémie de COVID-19 qui les avait fait chuter brutalement. Cette tendance haussière s’est maintenue 
jusqu’à la mi-2022, les cours de plusieurs produits de base, comme le blé et l’huile de tournesol, atteignant des 
niveaux historiques après le début de la guerre en Ukraine. Les PMA importateurs nets de produits de base ont 
donc enregistré un alourdissement des coûts de leurs importations. Par exemple, en 2021, les importations nettes 
de produits alimentaires de base du groupe des PMA ont augmenté de 26 % en glissement annuel, pour un total 
de 5,4 milliards de dollars (fig. de l’encadré 2.1). Cet accroissement équivaut à environ 8 % des versements bruts 
d’APD en faveur des PMA en 2021 (voir sect. C.2). Si les prix des produits alimentaires et ceux des combustibles 
ont reculé par rapport aux records atteints en 2022, ils restent bien supérieurs à leur moyenne d’avant la pandémie 
(2015-2019). De nombreux pays, dont des PMA, ont annoncé l’adoption de mesures venant s’ajouter aux régimes 
de subvention existants et destinées à protéger les ménages et les entreprises de la hausse des prix des produits 
alimentaires et des combustibles (Amaglobeli et al., 2023). Ainsi, la base de données du FMI qui recense les mesures 
prises pour contrer les hausses des prix de l’énergie et des produits alimentaires (DEFPA)b répertorie 97 mesures 
annoncées dans 27 PMA. Sur ces 97 mesures, 41 visaient à augmenter les dépenses publiques, telles que les 
subventions et les transferts en nature ou en espèces, 38 concernaient les recettes publiques et proposaient par 
exemple la réduction de la taxe sur la valeur ajoutée, des accises ou des droits sur les importations et les 18 restantes 
étaient essentiellement destinées à éviter que les prix internationaux ne se répercutent sur les prix intérieurs (gel et 
plafonnement des prix, par exemple). 

La dépréciation de leur monnaie par rapport au 
dollar des États-Unis a aussi pesé sur le budget 
de nombreux PMA importateurs nets de produits 
de base. Le dollar étant la principale monnaie de 
facturation dans le commerce international (Boz et 
al., 2022), en particulier pour les produits de base, 
cette dévaluation a alourdi les factures d’importation 
des PMA exprimées en monnaie locale, exacerbant 
ainsi l’envolée des prix nominaux (UNCTAD, 2022b).

a Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
UNCTADstat. D’après la Classification type pour le commerce 
international (CTCI), où les combustibles correspondent à la 
section 3, les produits alimentaires de base aux sections 0 et 4 
(division 07 exceptée et division 22 comprise) et les engrais au 
groupe 562.

b Disponible à l’adresse suivante : https://www.imf.org/-/media/
Files/Publications/WP/2023/Datasets/wp2374.ashx (date de 
consultation : 16 juin 2023).

Figure de l'encadré 2.1
Facture nette des importations de produits alimentaires 
des pays les moins avancés, 2016-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de 
données UNCTADStat de la CNUCED (date de consultation : 
10 mai 2023).

Note : Par « produits alimentaires », on entend les produits alimentaires 
de base, à l’exclusion du thé, du café et des épices.
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Figure 2.1

Dette publique des pays les moins avancés, 2002-2022

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de Kose 
et al. (Kose et al., 2022).

Note : Médiane des 37 PMA pour lesquels des données étaient disponibles
sur toute la période 2002-2022.

cours des produits de base, notamment des produits 
alimentaires et des combustibles, de la mi-2020 à 
la mi-2022, a grevé encore davantage les budgets 
nationaux (encadré 2.1). En conséquence, sur la 
période 2020-2022, le PMA médian a enregistré un 
déficit budgétaire équivalent à 5 % de son PIB et à 
46 % de ses recettes fiscales, soit une augmentation 
considérable par rapport à la décennie qui a précédé 
la pandémie (2009-2019), au cours de laquelle le 
déficit médian représentait en moyenne 3 % du 
PIB et 28 % des recettes fiscales. Comme pour le 
ratio dette/PIB, le solde budgétaire a connu une 
légère amélioration en 2021, avant de se dégrader 
nettement en 2022.

La composition de la dette dans le PMA médian suit 
une tendance défavorable depuis 2010 (fig. 2.3), 
y compris en 2020 et 20216, alors qu’il aurait fallu que 
les PMA bénéficient d’une marge d’action budgétaire 
accrue, et non l’inverse. En 2021, la part des prêts 
concessionnels dans la dette publique extérieure 
totale était de 57 % dans le PMA médian, soit une 
réduction de 2 points de pourcentage par rapport 
à 2019 et une chute de 14 points de pourcentage 
par rapport à 2010. Conséquence de cette baisse, 
les coûts d’emprunt des PMA ont grimpé (DESA, 
2021). L’évolution de la composition de leur dette 
extérieure témoigne là encore d’un rétrécissement 

6 Les données pour 2022 n’étaient pas disponibles au 
moment de la rédaction du Rapport.
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Figure 2.2

Solde budgétaire des pays les moins avancés, 2002-2022 
(en pourcentage)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de Kose 
et al. (Kose et al., 2022).

Note : Médiane des 41 PMA pour lesquels des données étaient 
disponibles sur toute la période 2002-2022.

PIB (30,6 % en 2011). L’accroissement de leur dette 
publique dans le contexte des récentes crises est 
un signe manifeste du rétrécissement de leur marge 
d’action budgétaire. À cet égard, il est intéressant de 
constater qu’en 2021, entre le choc initial provoqué 
par la pandémie de COVID-19 en 2020 et le début de 
la guerre en Ukraine en 2022, le ratio dette/PIB médian 
a légèrement diminué, bien qu’il soit resté élevé. Ce 
constat donne à penser que les PMA traversent bel 
et bien plusieurs crises, chacune venant rogner leur 
marge d’action budgétaire.

Les crises multiples ont eu des répercussions 
particulièrement prononcées sur le solde budgétaire 
des PMA (fig. 2.2), qui ont été contraints d’augmenter 
la dépense publique. Par exemple, entre 2019 et 
2020, la moyenne des dépenses réelles engagées 
par l’administration centrale a augmenté de 10 % et 
la médiane de 7 %4. Le niveau élevé des dépenses 
de santé occasionnées par la pandémie de 
COVID-19 explique en grande partie cette hausse, 
la moyenne des dépenses de santé réelles engagées 
par l’administration centrale ayant en moyenne 
progressé de 27 % entre 2019 et 2020 (+ 23 % 
dans le PMA médian)5. Par ailleurs, la flambée des 

4 Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après les données 
concernant les dépenses publiques et les déflateurs du 
PIB de 42 PMA disponibles dans la base de données 
Perspectives de l’économie mondiale du FMI (avril 2023). 
Disponible à l’adresse suivante : https://www.imf.org/
en/Publications/WEO/weo-database/2023/April (date de 
consultation : 1er juin 2023).

5 Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après les 
données concernant les dépenses de santé de 40 PMA 
disponibles dans la base de données fournie par Kurowski 
et al. (Kurowski et al., 2023) ; les données concernant 
les déflateurs du PIB sont issues de la base de données 
Perspectives de l’économie mondiale du FMI (avril 2023).
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d’action budgétaire et sa résilience économique 
globale. Bien que les fonds extérieurs jouent un 
rôle majeur dans le financement de la réalisation 
des ODD, il est essentiel que les pays accroissent 
leurs propres ressources en élargissant le périmètre 
de la mobilisation des ressources intérieures et 
en renforçant son efficacité. En particulier, la mise 
en place d’un système fiscal efficace et équitable 
peut stabiliser et pérenniser les flux de recettes. 
Les taxes sur les biens et les services, notamment 
les taxes sur la valeur ajoutée, représentent la plus 
grande part des recettes publiques intérieures pour 
les PMA (44,8 % en moyenne), devant les impôts 
sur le revenu, les bénéfices et les gains en capital 
(34,9 %) et les taxes sur le commerce international 
(17,2 %) (fig. 2.4). Dans certains PMA, les taxes sur le 
commerce constituent la première source de recettes 
intérieures. Parmi les 27 PMA pour lesquels des 
données remontant à 2015 sont disponibles, c’est 
notamment le cas des Îles Salomon et de la Somalie. 
Les impôts sur le revenu, les bénéfices et les gains en 
capital représentent la plus grosse part des recettes 
publiques en Angola, au Bhoutan, au Malawi, au 
Timor-Leste et en Zambie.

Le groupe des PMA est à la traîne par rapport aux 
autres groupes de pays en ce qui concerne les 
recettes fiscales perçues en pourcentage du PIB 
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Figure 2.3

Stock de la dette extérieure concessionnelle dans les pays 
les moins avancés, 2002-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de Kose 
et al. (Kose et al., 2022).

Note : Médiane des 41 PMA pour lesquels des données étaient 
disponibles sur toute la période 2002-2021.

44,8

34,9

17,2

1,6 1,4

Taxes sur les biens et les services

Impôts sur le revenu, les béné�ces 
et les gains en capital
Taxes sur le commerce international

Autres taxes

Cotisations sociales 

Figure 2.4

Provenance des recettes publiques dans les pays les moins 
avancés (en pourcentage du total)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données 
sur 27 PMA issues de la base de données Indicateurs du 
développement dans le monde de la Banque mondiale (date de 
consultation : 28 juin 2023).

Note : Il s’agit des valeurs moyennes du groupe pour la dernière année 
disponible depuis 2015.

de leur marge d’action budgétaire, tout comme les 
tendances observées pour d’autres indicateurs en 
lien avec le volant budgétaire, tels que les versements 
au titre du service de la dette (voir chap. 3).

En conclusion, l’évolution des principaux indicateurs 
budgétaires montre que la marge d’action budgétaire 
des PMA rétrécissait déjà avant la crise de la 
COVID-19. La pandémie a intensifié les pressions 
qui s’exerçaient sur la dépense publique et la dette 
publique, ce qui a entravé la reprise au niveau national 
et a eu des effets plus dévastateurs sur l’économie de 
ces pays (UNCTAD, 2021). Les risques et incertitudes 
géopolitiques continuent de peser lourdement sur 
la croissance mondiale, qui devrait ralentir pour 
atteindre 2,1 % en 2023 (UNCTAD, 2023b ; World 
Bank, 2023). Il est dès lors important qu’à moyen 
terme, les politiques budgétaires des PMA soient 
plus résilientes face aux chocs et à l’instabilité liés 
à la conjoncture économique mondiale, aux crises 
géopolitiques et aux fluctuations des prix des produits 
de base. À court et à moyen terme, en revanche, 
les PMA ont besoin de l’appui de leurs partenaires 
de développement s’ils veulent accroître leur marge 
d’action budgétaire, comme nous le verrons dans la 
section suivante.

C. Le financement du développement 
dans les pays les moins avancés

1. Le rôle de la mobilisation des ressources 
intérieures

La capacité d’un pays à produire des ressources 
financières par ses propres activités économiques, 
soit la mobilisation des ressources intérieures, est 
cruciale pour lui permettre de maintenir sa marge 
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La mobilisation des ressources 
intérieures est essentielle pour accroître 

la marge d’action budgétaire et la 
résilience économique globale des PMA

(fig. 2.5). Toutefois, dans certains PMA, le ratio 
recettes fiscales/PIB est comparable à celui de 
pays plus avancés. C’est notamment le cas de 
pays richement dotés en ressources naturelles, 
comme l’Angola et le Mozambique, et de petits États 
insulaires en développement (PEID) comme Kiribati et 
les Îles Salomon (fig. 2.6). Au Lesotho, pays affichant 
le ratio moyen entre les recettes fiscales et le PIB sur 
la période 2016-2020 le plus élevé parmi les PMA 
pour lesquels des données étaient disponibles, la 
part des transferts de l’Union douanière d’Afrique 
australe (SACU), quoique substantielle, a été variable 
et s’est inscrite en baisse (IMF, 2022).

Il existe plusieurs moyens d’améliorer la mobilisation 
des ressources intérieures dans les PMA (définition 
d’orientations, adoption de mesures institutionnelles 
et renforcement des capacités). Les priorités des 
PMA peuvent varier en fonction des situations et 
des difficultés propres à chacun d’eux, mais il est 
généralement possible de renforcer le système 
fiscal national en élargissant l’assiette d’imposition, 
en luttant contre la fraude fiscale et les formes 

agressives d’évasion fiscale, en améliorant la gestion 
de l’impôt et en veillant de plus près au respect de la 
réglementation fiscale.

En effet, de nombreux PMA se caractérisent par un 
vaste secteur informel échappant au contrôle de 
l’administration fiscale. On estime que l’économie 
souterraine représentait en moyenne 35 à 40 % du 
PIB des PMA en 20187 et 86 % des emplois pendant 
la période 2019-20218. Il a été démontré que les 
recettes et les dépenses publiques étaient moins 
élevées dans les pays où le secteur informel jouait un 
rôle prépondérant dans l’économie (Ohnsorge and 
Yu, 2022). Comme indiqué dans le Rapport 2018 
sur les pays les moins avancés (UNCTAD, 2018), 
une grande partie des entrepreneurs du secteur 
informel aimeraient enregistrer leur entreprise mais 
y renoncent en raison d’obstacles administratifs, du 
coût de la procédure ou d’un manque d’informations. 
On pourrait ainsi contribuer à élargir l’assiette fiscale 
en encourageant l’enregistrement des entreprises 
du secteur informel aux fins de leur intégration 
dans l’économie formelle, ce qui passerait par la 
simplification des procédures d’enregistrement des 
entreprises et de paiement des impôts, l’adoption 
de mesures incitatives en faveur de l’intégration des 
entreprises dans le secteur formel et la fourniture de 
services d’aide aux entreprises informelles. 

En outre, on pourrait élargir l’assiette d’imposition 
et répartir plus équitablement la charge fiscale dans 
les PMA en révisant et en réduisant les exonérations 
fiscales et les traitements préférentiels accordés 
à des entités ou à des secteurs particuliers. Il 
faudrait supprimer progressivement les exonérations 
injustifiées au regard des objectifs d’intérêt public. De 
plus, l’instauration d’une taxe sur la valeur ajoutée 
ou l’extension de son champ d’application pourrait 
contribuer à élargir l’assiette fiscale en ponctionnant 
un éventail plus large d’activités économiques. La 
mise en place d’impôts progressifs sur le revenu et 
de mesures visant à contraindre les contribuables 
des tranches supérieures à remplir leurs obligations 
fiscales pourrait également élargir l’assiette 
d’imposition et contribuer à garantir un système fiscal 
plus juste. Afin d’attirer les investissements étrangers 
directs (IED) et les entreprises, de nombreux PMA 
ont réduit leurs taux d’imposition et adopté un 

7 Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après les données 
relatives aux 38 PMA pour lesquels des données étaient 
disponibles dans la base de données de la Banque 
mondiale sur l’économie informelle (Elgin et al., 2021).

8 Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après les données 
relatives aux 17 PMA pour lesquels des données étaient 
disponibles concernant l’indicateur 8.3.1 des ODD dans la 
base de données de l’ONU sur les indicateurs relatifs aux 
ODD (moyenne de la dernière année disponible).
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Figure 2.5

Recettes fiscales en pourcentage du produit intérieur brut : 
comparaison entre les pays les moins avancés, les autres 
pays en développement et les pays développés, 2020

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de 
l’Institut mondial de recherche sur les aspects économiques du 
développement (UNU-WIDER, 2022).

Note : Les cotisations sociales ne sont pas comprises dans les recettes 
fiscales. Les pourcentages indiqués sont les valeurs médianes 
pour chaque groupe. Les données de 31 PMA étaient disponibles 
pour 2020. Les données concernant la République centrafricaine 
proviennent de la base de données Indicateurs du développement 
dans le monde de la Banque mondiale (date de consultation : 
10 mai 2023).
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ensemble de mesures d’incitation fiscale, telles que 
des exonérations fiscales ou des incitations pour les 
entreprises implantées dans des zones économiques 
spéciales (UNCTAD, 2022c). Ainsi, le taux moyen de 
l’impôt sur les bénéfices des sociétés dans les PMA 
est passé de 35 % en 2000 à 28 % en 20229. 

Les PMA pourraient également mobiliser davantage 
de ressources intérieures en luttant contre les flux 
financiers illicites, qui privent beaucoup de ces pays 
d’une partie de leurs maigres ressources financières 
et entravent ainsi la réalisation des ODD. À titre 
d’exemple, la fuite illicite de capitaux en provenance 
d’Afrique a été estimée à 89 milliards de dollars 
par an, en moyenne, sur la période 2013-2015 
(UNCTAD, 2020), et la fuite de capitaux depuis les 
15 PMA africains pour lesquels des données étaient 
disponibles a été estimée à 521 milliards de dollars 
sur la période 2002-2018 (Ndikumana and Boyce, 
2021)10. Entre autres pratiques de fraude fiscale et 
formes agressives d’évasion fiscale, on peut citer 

9 Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données 
de la Tax Foundation, disponibles à l’adresse suivante : 
https://taxfoundation.org/publications/corporate-tax-rates-
around-the-world/ (date de consultation : 28 juin 2023).

10 Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après les montants 
en dollars constants de 2018 qui figurent dans le fichier 
Excel accompagnant l’ouvrage de Ndikumana et Boyce 
(Ndikumana and Boyce, 2021). Disponible à l’adresse 
suivante : https://peri.umass.edu/images/Capital_flight_
from_African_countries_1970-2018_-_May_2021.xlsx 
(date de consultation : 21 juin 2023).

la manipulation des prix de transfert (estimation 
fallacieuse de la valeur de transactions de biens, 
de services et de titres de propriété intellectuelle 
entre des entités commerciales apparentées). Les 
entreprises multinationales se livrent souvent à cette 
pratique lorsqu’elles procèdent à des transactions 
internationales entre leurs différentes entités, afin 
de réduire leur base d’imposition en transférant 
artificiellement des bénéfices depuis des pays à 
forte imposition vers des pays à faible imposition. En 
outre, certaines entreprises multinationales utilisent 
des mécanismes financiers, tels que l’octroi de prêts 
par des entités établies à l’étranger et le paiement du 
service de la dette qui y est associée, afin de réduire 
leurs impôts (UNCTAD, 2015a). Ainsi, le renforcement 
de la réglementation relative aux prix de transfert 
et la mise en place de mécanismes permettant 
de la faire respecter pourraient empêcher les 
transferts de bénéfices et contraindre les entreprises 
multinationales établies dans des PMA à payer leur 
juste part d’impôts.

À cet égard, la coopération internationale joue un 
rôle crucial. Par exemple, le Projet de l’Organisation 
de coopération et de développement économiques 
(OCDE) et du Groupe des Vingt (G20) sur l’érosion de 
la base d’imposition et le transfert de bénéfices (BEPS) 
vise à améliorer la coordination fiscale internationale 
pour lutter contre l’évasion fiscale des entreprises 
multinationales. Au 9 juin 2023, 12 PMA figuraient 
parmi les 143 pays membres du Cadre inclusif sur 
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Figure 2.6

Impôts en pourcentage du PIB, 2016-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de l’UNU-WIDER (2022).
Note : Les données fiscales ne tiennent pas compte des cotisations sociales et correspondent aux moyennes de toutes les années disponibles pour la période 

2016-2021. Les données concernant la République centrafricaine proviennent de la base de données Indicateurs du développement dans le monde 
de la Banque mondiale (date de consultation : 10 mai 2023). Aucune donnée portant sur la période 2016-2020 n’était disponible pour le Burundi, 
l’Érythrée, le Soudan du Sud et le Yémen.
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La transition énergétique mondiale offre 
des perspectives aux PMA abritant des 

réserves de minéraux critiques

le BEPS de l’OCDE et du G2011. La coopération 
internationale joue également un rôle clef dans la lutte 
contre l’évasion et la fraude fiscales en favorisant 
l’échange d’informations et la transparence. Parmi 
les initiatives existantes figure le Forum mondial sur 
la transparence et l’échange de renseignements 
à des fins fiscales, qui comptait 167 membres, 
dont 20 PMA, en mai 202312. Les partenaires de 
développement peuvent également renforcer la 
mobilisation des ressources intérieures dans les 
PMA en soutenant la lutte contre les flux financiers 
illicites au moyen d’activités de renforcement des 
capacités et d’assistance technique, conformément 
à la cible 16.4 des ODD13. De nombreux PMA 
bénéficient par exemple de l’Initiative fiscale 
d’Addis-Abeba, partenariat multipartite à l’appui de 
la mobilisation des ressources intérieures dans les 
pays en développement14. Les travaux actuellement 
menés pour renforcer les méthodes de mesure des 
flux financiers illicites et les capacités statistiques 
constituent également un élément important de la 
lutte contre ces flux15.

Certains PMA pourraient également envisager des 
réformes fiscales écologiques consistant notamment 
à réduire les subventions aux combustibles fossiles 
préjudiciables, qui peuvent être coûteuses et 
régressives et entraîner des effets de distorsion 
(Coady et al., 2015). Ainsi, en 2020, les subventions 
énergétiques représentaient à elles seules entre 7,8 et 

11 On trouvera la liste des participants au projet sur l’érosion 
de la base d’imposition et le transfert de bénéfices à 
l’adresse suivante : https://www.oecd.org/tax/beps/
inclusive-framework-on-beps-composition.pdf (date de 
consultation : 15 juin 2023).

12 Voir https://www.oecd.org/fr/fiscalite/transparence/a-
propos/membres/ (date de consultation : 22 juin 2023).

13 La cible 16.4 des ODD est la suivante : « Réduire nettement 
les flux financiers illicites et le trafic d’armes, renforcer les 
activités de récupération et de restitution des biens volés et 
lutter contre toutes les formes de criminalité organisée ».

14 Voir également https://www.addistaxinitiative.net/ (date de 
consultation : 24 juillet 2013).

15 Voir, par exemple, les progrès récemment réalisés avec 
l’aide de la CNUCED dans la production de statistiques 
officielles sur les flux financiers illicites, à l’adresse suivante : 
https://unctad.org/fr/news/les-premieres-donnees-
officielles-sur-les-flux-financiers-illicites-sont-desormais-
disponibles (date de consultation : 21 juin 2023).

11,6 milliards de dollars dans les PMA16, 17. Toutefois, 
pour réformer les subventions aux combustibles 
fossiles inefficaces conformément à l’ODD no 12, 
il faut procéder par étapes, envisager l’ensemble 
des effets socioéconomiques d’une telle réforme et 
définir avec soin des mesures ciblées visant à éviter 
une aggravation de la situation des groupes pauvres 
et vulnérables. Les réformes des subventions aux 
combustibles fossiles devraient en particulier inclure 
des garanties ciblées permettant de préserver les 
progrès accomplis dans la réalisation de l’ODD no 7 
(Garantir l’accès de tous à des services énergétiques 
fiables, durables et modernes, à un coût abordable). 

Les PMA richement dotés en ressources naturelles 
pourraient mobiliser davantage de ressources 
intérieures en améliorant la gestion de leurs 
ressources naturelles par la mise en place de 
cadres de gouvernance transparents, fondés sur 
le principe de responsabilité, et la négociation 
de contrats favorables avec les entreprises du 
secteur extractif. Il est particulièrement important 
d’imposer des taxes, des redevances et des droits 
appropriés sur l’extraction des ressources. Dans ce 
contexte, la transition énergétique mondiale offre 
des perspectives aux PMA qui abritent des réserves 
de minéraux critiques utilisés dans la production de 
technologies sobres en carbone, tels que la bauxite, 
le cobalt, le cuivre, le graphite et les terres rares 
(UNCTAD, 2022a). À titre d’exemple, la République 
démocratique du Congo possède les plus grandes 
réserves de cobalt de la planète, estimées à 68 % 
de la production minière mondiale en 2022 (United 
States Geological Survey, 2023). La Guinée détient 
les plus vastes réserves de bauxite, dont elle était 
le premier producteur mondial en 2022 (United 
States Geological Survey, 2023). Madagascar et 
le Mozambique représentent à eux deux 15 % des 
réserves mondiales de graphite naturel et ont assuré 
22 % de la production minière mondiale en 2022 
(United States Geological Survey, 2023). Le Burundi, 
Madagascar, le Myanmar et la République-Unie de 

16 Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après les données 
du PNUE, extraites de la base de données de l’ONU sur 
les indicateurs relatifs aux ODD (limite inférieure), et celles 
du FMI (Energy Subsidy Template), disponibles à l’adresse 
suivante : https://www.imf.org/en/Topics/climate-change/
energy-subsidies (limite supérieure de l’estimation) (date de 
consultation : 23 mai 2023).

17 Si certaines subventions à l’énergie sont explicites 
(allégement des coûts d’approvisionnement et subventions 
aux producteurs), la plupart sont implicites et consistent 
à réduire les coûts à supporter en cas de préjudice 
environnemental et les taxes générales à la consommation. 
Il existe différents moyens de calculer les subventions 
explicites (voir les notes méthodologiques figurant dans 
UNEP, 2019 et Parry et al., 2021).
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L’aide publique au développement (APD) 
reste la principale source de 

financement extérieur des PMA

Tanzanie abritent des réserves de terres rares (United 
States Geological Survey, 2023). Enfin, la République 
démocratique du Congo et la Zambie possèdent 
des réserves abondantes de cuivre (United States 
Geological Survey, 2023). 

La demande mondiale de minéraux critiques ne 
manquera pas d’augmenter fortement sous l’effet 
de la demande croissante de véhicules électriques 
et de l’intensification de la production d’énergie 
renouvelable. Ainsi, selon l’Agence internationale 
de l’énergie, la transition énergétique nécessaire 
à la réalisation des objectifs de l’Accord de Paris 
multiplierait par 21 et 25, respectivement, la demande 
de cobalt et de graphite entre 2020 et 2040 (IEA, 
2022). Les programmes d’aide de grande envergure 
visant à promouvoir les technologies vertes dans les 
pays développés, tels que l’« Inflation Reduction Act » 
aux États-Unis, qui prévoit des allégements fiscaux et 
des subventions à hauteur de 369 milliards de dollars 
(United States Department of the Treasury, 2022), et le 
plan industriel européen pour la neutralité carbone ou 
« pacte vert pour l’Europe » (European Commission, 
2023), entraîneront probablement une forte 
augmentation de la demande de minéraux critiques 
à court terme. Dans ce contexte, il est possible 
d’accroître les ressources financières des PMA en 
promouvant la création de valeur ajoutée locale dans 
l’industrie extractive. La collaboration récemment 
annoncée entre la République démocratique du 
Congo et la Zambie en vue de la création d’une 
industrie de production de matériaux précurseurs de 
batteries est une initiative prometteuse à cet égard18. 

La lutte contre la corruption et l’amélioration de 
la gouvernance sont également essentielles pour 
installer des conditions propices à la mobilisation 
des ressources intérieures. Le renforcement des 
institutions, la promotion de la transparence et 
l’application de mesures anti-corruption efficaces 
peuvent favoriser une utilisation des ressources 
conforme à l’intérêt public. L’Initiative pour la 
transparence dans les industries extractives (ITIE) 
est un exemple d’initiative internationale pouvant 
contribuer à promouvoir la transparence et la 
responsabilité dans les secteurs pétrolier, gazier et 
minier et assurer ainsi une répartition plus équitable 
des recettes tirées de l’exploitation des ressources 
naturelles des pays. En juin 2023, 24 PMA étaient 
membres de l’ITIE et cinq PMA soumis à la procédure 
de validation avaient obtenu un score élevé ou très 
élevé en matière de respect des dispositions de la 

18 Voir https://www.un.org/africarenewal/fr/magazine/
mai-2022/la-zambie-et-la-rdc-signent-un-accord-de-
coop%C3%A9ration-pour-la-fabrication-de.

Norme ITIE19. En outre, le recours à des systèmes 
efficaces de gestion des finances publiques peut 
contribuer à optimiser l’allocation et l’utilisation 
des ressources publiques. Le renforcement des 
processus budgétaires, la mise en œuvre de 
systèmes d’achats transparents et l’amélioration des 
mécanismes de communication et de vérification de 
l’information financière pourraient améliorer l’efficacité 
et l’efficience des dépenses et de la mobilisation de 
ressources.

De nombreux PMA se caractérisent par un système 
financier sous-développé, ce qui induit un faible 
taux d’épargne et un accès limité aux capitaux. En 
développant leur secteur financier, ils pourraient 
contribuer largement à faciliter la mobilisation des 
ressources intérieures. Un secteur financier en 
bonne santé favorise l’épargne et l’investissement en 
permettant l’accès de tous à des services financiers 
efficaces, tels que l’ouverture de comptes d’épargne, 
la souscription d’assurances et les régimes de 
pension. Particuliers et entreprises sont alors incités à 
constituer une épargne et à investir leurs revenus, qui 
sont autant de fonds susceptibles d’être utilisés à des 
fins productives dans le pays. Il importe également 
de souligner qu’un secteur financier opérationnel 
facilite l’accès au crédit. Dans de nombreux PMA, 
l’accès à des sources formelles de crédit à un coût 
abordable est souvent insuffisant, ce qui freine la 
création d’entreprise et l’investissement productif. 
En mettant en place des systèmes bancaires solides, 
des institutions de microfinancement et des systèmes 
de garantie de crédit, les PMA peuvent permettre aux 
entreprises, en particulier aux petites et moyennes 
entreprises (PME), d’accéder au crédit pour se 
développer et innover, d’où une mobilisation accrue 
des ressources intérieures. De surcroît, l’existence 
d’un secteur financier bien développé peut favoriser 
le développement des marchés de capitaux. En 
permettant aux entreprises de lever des fonds auprès 
d’investisseurs nationaux, les bourses, les marchés 
obligataires et les réseaux de capital-risque réduisent 

19 Voir le site Web de l’ITIE à l’adresse suivante : https://eiti.
org/fr/pays (date de consultation : 16 juin 2023). Les cinq 
pays ayant obtenu un score élevé ou très élevé sont la 
Guinée, la République démocratique du Congo, le Sénégal, 
la Sierra Leone et la Zambie.
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Figure 2.7

Évolution de l'aide publique au développement vers les 
pays les moins avancés entre 1990 et 2021, selon différents 
indicateurs

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
Indicateurs du développement dans le monde de la Banque 
mondiale (date de consultation : 8 mai 2023).

la dépendance à l’égard des sources de financement 
extérieures et favorisent le maintien des ressources 
dans le pays. Enfin, le développement du secteur 
financier favorise l’inclusion financière, parce qu’il 
bénéficie aux populations marginalisées et leur donne 
des moyens d’action. En facilitant l’accès aux services 
financiers, les PMA peuvent intégrer les personnes 
non bancarisées dans le système financier formel et, 
ainsi, leur donner la possibilité d’épargner, d’investir 
et de participer à la vie économique. Il en résulte un 
surcroît de ressources qui renforce la mobilisation 
des ressources intérieures. Le chapitre 4 contient 
une analyse de l’état de développement du secteur 
financier dans les PMA et des activités bancaires à 
zéro émission nette comme vecteur potentiel de 
développement durable dans ces pays. 

Globalement, les PMA désireux de mobiliser 
davantage de ressources intérieures doivent exécuter 
des programmes de transformation structurelle, 
consolider leurs capacités productives et redoubler 
d’efforts pour renforcer la gouvernance, les régimes 
fiscaux et les capacités institutionnelles aux niveaux 
tant national qu’international. On peut accroître 
l’efficacité de la mobilisation et de l’allocation des 
ressources intérieures en veillant à ce que l’APD tienne 
davantage compte des priorités et des procédures 
nationales dans les PMA (voir la section suivante). 
Dans ce contexte, les gouvernements des PMA et les 
fournisseurs d’APD devraient s’employer à maximiser 
la complémentarité et à créer des synergies entre 
l’aide et l’allocation des ressources intérieures, tout 
en réduisant parallèlement les chevauchements et 
les dépenses inutiles, ce qui suppose d’utiliser les 
systèmes et les procédures nationales pour fournir 
l’APD là où elle est le plus nécessaire et serait le plus 
bénéfique, conformément aux priorités nationales. 

2. Le rôle des flux financiers extérieurs 
vers les PMA

Complexes et multiformes, les flux financiers 
extérieurs à l’appui du développement dans les PMA 
mobilisent un large éventail d’acteurs et de sources 
de financement. L’APD demeure la principale source 
de financement extérieur des PMA, devant les envois 
de fonds, les IED et les autres apports du secteur 
public (AASP) (voir chap. 1). Les versements d’APD 
en faveur du groupe des PMA ont diminué par rapport 
aux grandes variables macroéconomiques en 2021, 
après avoir sensiblement augmenté en 2020, lorsque 
les partenaires du développement avaient accru leur 
aide face à la pandémie de COVID-19 (fig. 2.7). Les 
PMA ont reçu une APD nette équivalente à 4,8 % 
de leur revenu national brut (RNB) en 2021, soit un 
niveau inférieur à celui de 2020 (5,5 %) et proche 

de celui d’avant la pandémie en 2019 (4,6 %). 
En pourcentage des importations de biens et de 
services et des revenus primaires, l’APD nette reçue 
est passée de 19,6 % en 2020 à 14,3 % en 2021, 
soit un peu moins que son niveau de 2019 (14,5 %). 
Exprimée en part de la formation brute de capital, elle 
s’est également contractée en 2021 mais est restée 
légèrement supérieure à son niveau de 2019. L’APD 
par habitant (en dollars courants) a atteint un niveau 
record de 60 dollars en 2020, mais est retombée à 
55 dollars en 2021. Le ratio entre l’APD et la somme 
du RNB, des importations de l’investissement, ainsi 
que l’APD par habitant à destination des PMA, 
ont globalement augmenté entre 2017 et 2021. 
Autrement dit, la dépendance du groupe des PMA 
à l’égard de l’APD s’accroît. Cependant, les chiffres 
globaux masquent les énormes disparités entre les 
PMA en matière de dépendance à l’égard de l’APD 
(fig. 2.8) : aux Tuvalu, l’APD s’établissait à 42,8 % 
du RNB en 2021 (valeur la plus élevée), tandis qu’en 
Angola, elle représentait 0,4 % du RNB (valeur la plus 
basse). 

Au total, les versements bruts de fonds publics en 
faveur des 46 PMA s’élevaient à 73,7 milliards de 
dollars en 2021, dont une majeure partie d’APD 
(66,9 milliards de dollars, soit 90,7 %) et une part peu 
importante mais croissante d’AASP (6,8 milliards de 
dollars, soit 9,3 %) (fig. 2.9)20. Les apports d’APD à 
destination des PMA ont atteint le montant record de 

20 Les données relatives à l’APD varient légèrement entre 
les figures 2.9 et 2.7 car les montants indiqués dans la 
figure 2.7 sont exprimés en dollars courants.
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Figure 2.8

Aide publique au développement en pourcentage du revenu national brut, 2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données Indicateurs du développement dans le monde de la Banque mondiale (date de 
consultation : 8 mai 2023).

Note : Aucune donnée n’était disponible pour l’Érythrée, le Soudan du Sud et le Yémen.
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Figure 2.9

Versements bruts d'aide publique au développement 
et autres apports du secteur public en faveur des pays 
les moins avancés, 2002-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
du Système de notification des pays créanciers de l’OCDE (date de 
consultation : 23 mai 2023).

72,9 milliards de dollars en 2020, année du début de 
la pandémie de COVID-19. Sur la période 2019-2021, 
ils se chiffraient à 202 milliards de dollars, dont 35 % 
étaient concentrés entre cinq principaux bénéficiaires, 
à savoir le Bangladesh, l’Éthiopie, l’Afghanistan, le 
Yémen et la République démocratique du Congo 
(fig. 2.10). 

Les flux bilatéraux en provenance des pays membres 
du Comité d’aide au développement (CAD) de 
l’OCDE et les flux multilatéraux constituent l’essentiel 
des apports d’APD à destination des PMA (fig. 2.11). 
Les apports d’APD bilatérale de pays non membres 
du CAD représentaient 3,8 % du montant total de 
l’APD en 2021. Toutefois, certains pays, notamment 
la Chine et l’Inde, ne participent pas au Système de 
notification des pays créanciers de l’OCDE, si bien 
que l’aide bilatérale versée aux PMA par des pays 
non membres du CAD est probablement largement 
sous-estimée21. En 2020, les flux multilatéraux d’APD 
ont dépassé les flux bilatéraux pour la première fois 
depuis 2006, date à laquelle une grande partie des 
dettes multilatérales avait été annulée dans le cadre 
de l’Initiative d’allégement de la dette multilatérale. 

En 2021, 28 % des apports d’APD à destination des 
pays en développement ont bénéficié aux PMA, soit 

21 Par exemple, les estimations des flux bilatéraux d’aide 
publique en provenance de Chine diffèrent, car la définition 
de ces flux varie d’une publication à l’autre. Selon les 
estimations de l’Agence japonaise de coopération 
internationale, la Chine était le sixième plus gros pourvoyeur 
d’aide bilatérale en 2019 (5,9 milliards de dollars) (Kitano 
and Miyabayashi, 2020). L’OCDE estime que l’Inde a fourni 
une aide bilatérale d’un montant de 1,01 milliard de dollars 
en 2020 (OECD, 2023a).
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Figure 2.11

Évolution des versements bruts d'aide publique au 
développement en faveur des pays les moins avancés, 
par provenance, entre 2002 et 2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
du Système de notification des pays créanciers de l’OCDE (date de 
consultation : 23 mai 2023).
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Figure 2.10

Versements bruts d'aide publique au développement en faveur des pays les moins avancés, 2019-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données du Système de notification des pays créanciers de l’OCDE (date de consultation : 
23 mai 2023).

une baisse de 2 points de pourcentage par rapport 
à 2020 (fig. 2.12). Sur la période 2002-2021, il 
existait un écart notable entre la part de l’APD que 
les pays membres du CAD consacraient aux PMA 
(aide bilatérale) et la part de l’APD que les institutions 
multilatérales versaient à ces derniers. En 2021, ces 
parts s’élevaient respectivement à 24 % et à 41 %.

3. Les versements d’aide publique au 
développement sont-ils à la hauteur des 
engagements ?

La cible 17.2 des ODD consiste à « faire en sorte que les 
pays développés honorent tous leurs engagements 
en matière d’aide publique au développement, 
notamment celui pris par nombre d’entre eux de 
consacrer 0,7 % de leur revenu national brut à 
l’aide aux pays en développement et entre 0,15 % 
et 0,20 % à l’aide aux pays les moins avancés, les 
fournisseurs d’aide publique au développement étant 
encouragés à envisager de se donner pour objectif 
de consacrer au moins 0,20 % de leur revenu national 
brut à l’aide aux pays les moins avancés ». La cible 
de 0,15 à 0,20 % du RNB a par la suite été intégrée 
au Programme d’action de Doha en faveur des pays 
les moins avancés (United Nations, 2022 : par. 250).

L’APD que reçoivent les PMA n’a jamais atteint les 
montants que les pays développés s’étaient engagés 
à verser. Selon les chiffres les plus récents, l’APD 
à destination des PMA ne représentait en 2021 
que 0,09 % du RNB des pays membres du CAD 
(fig. 2.13), ce qui est nettement en deçà des cibles 
de l’ODD no 17. Cet écart entre les engagements pris 
et les montants effectivement versés est un facteur 
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Comparatif entre les valeurs haute et basse de la cible 17.2 
des objectifs de développement durable et les montants 
effectifs de l’aide publique au développement versée par les 
membres du Comité d’aide au développement, 2002-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de 
l’OCDE (OECD, 2023b).
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Figure 2.14

Versements nets d’aide publique au développement 
en faveur des pays les moins avancés, en pourcentage 
du revenu national brut des pays membres du Comité 
d’aide au développement, 2021 (en pourcentage)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
de l’ONU sur les indicateurs relatifs aux ODD (date de consultation : 
23 mai 2023).
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Figure 2.12

Part des versements bruts d'aide publique au 
développement destinée aux pays les moins avancés, par 
provenance, 2002-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
du Système de notification des pays créanciers de l’OCDE (date de 
consultation : 13 juin 2023).

Si la cible relative à l'APD était 
atteinte, les PMA recevraient 

un surcroît de 35 à 63 milliards 
de dollars d'aide

66,9 
milliards 
de dollars

APD
effective

129,9 milliards 
de dollars

101,9 
milliards 
de dollars

APD
conforme 
à la cible

clef du sous-financement des ODD dans les PMA, 
notamment en ce qui concerne leur transformation 
structurelle. On estime que les PMA auraient reçu entre 
35 et 63 milliards de dollars d’APD supplémentaires 
si les pays membres du CAD avaient atteint la cible 
de 0,15 à 0,20 % du RNB en 2021. Seuls cinq 
d’entre eux y étaient alors parvenus : le Danemark, 
la Finlande, le Luxembourg, la Norvège et la Suède 
(fig. 2.14).

4. La composition des flux d’aide publique 
au développement à destination des pays 
les moins avancés

En ce qui concerne la composition de l’APD, il est 
important d’opérer une distinction entre dons et 
prêts. Les uns comme les autres peuvent aider 
à combler les déficits de financement dans des 
domaines essentiels des ODD et à faire avancer la 
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mise en œuvre des programmes de transformation 
structurelle dans les PMA. Cependant, les prêts ont 
l’inconvénient d’alourdir le fardeau de la dette de ces 
pays et peuvent donc accentuer un problème de 
développement alors qu’ils visent initialement à en 
résoudre un autre. L’absence d’une marge d’action 
budgétaire suffisante étant un problème majeur pour 
les PMA (sect. B), les versements d’APD sous forme 
de prêts sont à double tranchant.

Entre 2012 et 2021, la part des dons dans l’APD à 
destination des PMA était de 76 %, une proportion 
bien plus faible que celle de la décennie précédente 
(2002-2011), au cours de laquelle elle s’élevait à 
85 % (fig. 2.15). Si l’on ne prenait pas en compte 
l’année 2006, année exceptionnelle au cours de 
laquelle un important allégement de la dette a 
entraîné une forte augmentation de la part des dons, 
celle-ci ne varierait guère car elle tomberait à 83 % 
pour la période 2002-2011. En 2020, alors que la 
pandémie de COVID-19 mettait l’économie mondiale 
à l’arrêt, la part des dons est descendue à 67 %, son 
niveau le plus bas depuis 2002 (quand les séries de 
données sur l’APD ont commencé à être publiées 
dans le Système de notification des pays créanciers
de l’OCDE). Ainsi, bien que le montant total des 
versements d’APD aux PMA ait augmenté en réponse 
à la pandémie de COVID-19, cette évolution s’est 
accompagnée d’une baisse soudaine et prononcée 
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Figure 2.16

Évolution de la part des prêts dans le montant total de l’aide publique au développement à destination des pays les moins 
avancés entre 2016-2018 et 2019-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de la base du Système de notification des pays créanciers de l’OCDE (date de consultation : 
5 mai 2023).
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Figure 2.15

Évolution comparée des dons et des prêts dans l’aide 
publique au développement à destination des pays les 
moins avancés, 2002-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de la 
base du Système de notification des pays créanciers de l’OCDE 
(date de consultation : 24 mai 2023).

Note : Les participations ne sont pas prises en compte car elles 
représentent moins de 1 % du total de l’APD à destination des PMA.

de la part des dons (-6 points de pourcentage par 
rapport à l’année précédente) et, du coup, d’une 
hausse de la part des prêts. 

La part des prêts dans le montant total de l’APD a 
augmenté à destination de 28 des 46 PMA entre 
2016-2018 et 2019-2021 ; elle n’a diminué que 
pour 10 PMA (fig. 2.16). Dans huit PMA, elle est 
restée à peu près stable au cours des deux périodes, 
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enregistrant une variation de l’ordre de -1 à +1 point 
de pourcentage. Le Cambodge a connu l’évolution 
la plus marquée, la part des prêts y atteignant 57 % 
au cours de la période 2019-2021, en hausse de 
23 points de pourcentage. 

La part des dons et des prêts dans l’APD varie 
considérablement d’un secteur à l’autre (fig. 2.17). 
Par exemple, dans le secteur des infrastructures et 
des services sociaux, qui représente la plus grande 
partie de l’APD à destination des PMA, la part des 
dons était de 80 % pour la période 2019-2021. 
Par contre, elle était beaucoup plus faible dans les 
secteurs de la production et des infrastructures et 
services économiques, deux domaines clefs de 
la transformation structurelle, à savoir 66 et 38 % 
respectivement. La part relativement faible des dons 
versés dans ces deux domaines est problématique 
car elle signifie que les PMA doivent arbitrer entre le 
financement par l’APD d’investissements dans des 
domaines cruciaux de la transformation structurelle 
et l’augmentation du fardeau de la dette, ce qui 
réduit leur marge d’action budgétaire. Au mieux, 
leur transformation structurelle s’en trouvera 
entravée ; dans le pire des cas, la faible part des 
dons versés dans ces secteurs empêchera de 
réaliser les investissements cruciaux et tournés vers 
l’avenir qui pourraient conditionner les perspectives 
de croissance et de développement des PMA et la 
réalisation des ODD d’ici à 2030.

La mobilisation de sources de financement privé 
peut être une option importante pour les PMA, étant 
donné que leurs ressources intérieures sont limitées 
et que les apports d’APD sont insuffisants. Dans ce 
contexte, la montée en puissance du financement 
privé, mobilisé par des interventions publiques 
de financement du développement, c’est-à-dire 
du financement mixte, a suscité un débat sur les 
avantages que les PMA peuvent en retirer.

Si la majeure partie des financements mixtes continue 
d’aller à d’autres pays en développement, les PMA 
en ont reçu une part croissante dans les années 
2010 (fig. 2.18). Par exemple, au cours de la période 
2019-2021, ils ont bénéficié d’un montant cumulé de 
21,7 milliards de dollars sous forme de financements 
mixtes, ce qui correspond à 16 % du total des flux 
à destination des pays en développement22. Ce 
type de financement a considérablement augmenté 
par rapport à la période 2016-2018, au cours de 
laquelle le montant cumulé s’est élevé à 7,6 milliards 
de dollars, soit 6 % du total des flux à destination 
des pays en développement. Toutefois, il convient 

22 Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données 
de la base OECDStat (date de consultation : 25 mai 2023).
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Figure 2.17

Évolution comparée des dons et des prêts dans l’aide 
publique au développement à destination des pays les 
moins avancés, 2019-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de la 
base du Système de notification des pays créanciers de l’OCDE 
(date de consultation : 25 mai 2023).

Note : Les participations ne sont pas prises en compte dans le calcul de la 
part des dons et de celle des prêts car elles représentent moins de 
1 % du montant total de l’APD et sont inexistantes dans plusieurs 
secteurs.
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Figure 2.18

Comparaison des flux de financement mixte à destination 
des pays les moins avancés et des autres pays en 
développement, 2012-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de la 
base du Système de notification des pays créanciers de l’OCDE 
(date de consultation : 25 mai 2023).

de noter que les flux de financement mixte sont très 
inégalement répartis entre les PMA. Au cours de la 
période 2019-2021, les cinq plus grands bénéficiaires 
− le Bangladesh, l’Éthiopie, la Guinée, le Mozambique 
et le Rwanda − ont reçu 70 % du montant total alloué 
aux PMA (contre 50 % en 2016-2018). Au cours de la 
période 2017-2021, les institutions multilatérales ont 
été celles qui ont le plus mobilisé de financements 
mixtes, soit 71 % du total des flux à destination des 
PMA, tandis que 29 % du total était mobilisé par les 
pays membres du CAD23. 

23 Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données 
de la base OECDStat (date de consultation : 25 mai 2023).
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Alors que les flux de financement mixte à destination 
des PMA tendent à se concentrer dans les secteurs 
qui sont sources de revenus, tels que l’énergie et les 
services bancaires et financiers (OECD and UNCDF, 
2020 ; UNCTAD, 2019), des données plus récentes 
montrent qu’ils ont augmenté à destination du 
secteur industriel. En effet, celui-ci est devenu le plus 
grand secteur bénéficiaire de financements ciblés au 
cours de la période 2017-2021, recevant un total de 
9,5 milliards de dollars (fig. 2.19). Par ailleurs, les PMA 
n’ont pratiquement pas bénéficié de financements 
mixtes dans des secteurs importants tels que la 
prévention des catastrophes et la préparation aux 
catastrophes ou les conflits, la paix et la sécurité 
– domaine essentiel pour les PMA fragiles et touchés 
par des conflits. 

Dans l’ensemble, les données récentes montrent 
une tendance à la hausse des flux de financement 
mixte à destination des PMA. Toutefois, la prudence 
est de mise lorsqu’il s’agit d’évaluer la contribution 
potentielle de ces flux à la réalisation des ODD, 

compte tenu de leur degré élevé de concentration 
dans certains pays et dans certains secteurs 
(UNCTAD, 2019). Dans cette optique, les sources 
bilatérales d’APD et les institutions multilatérales qui 
cherchent à mobiliser des volumes croissants de 
financement mixte en faveur des PMA devraient faire 
en sorte que ces apports correspondent aux priorités, 
aux plans de développement nationaux et aux plans 
d’investissement nationaux de ces pays. Enfin, les 
PMA doivent veiller à ce que les investissements 
privés contribuent au développement durable 
sans engendrer d’effets pervers. À cet égard, il 
leur importe d’établir des règles et des règlements 
visant à atténuer les risques environnementaux et 
sociaux, à favoriser la transparence et à protéger les 
communautés locales.

5. Le rôle des banques régionales et 
sous-régionales de développement

Les banques régionales de développement (BRD) 
jouent un rôle important dans le financement 
du développement des PMA. En 2021, elles 
représentaient 5 % du total des versements bruts 
d’APD et 11 % des versements bruts des institutions 
multilatérales aux PMA (fig. 2.20). Toutefois, il 
existe de grandes différences entre les régions et à 
l’intérieur de celles-ci. En Asie, les BRD jouent un 
rôle beaucoup plus important dans les PMA qu’en 
Afrique. Au cours de la période 2017-2021, elles 
ont représenté 10 % du total des versements bruts 
d’APD au PMA asiatique médian, alors que leur part 
des versements bruts au PMA africain médian n’était 
que de 4 % (fig. 2.21). Au cours de la même période, 
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Figure 2.20

Parts des banques régionales de développement dans le 
total des flux d’aide publique au développement et dans 
les flux d’aide publique au développement multilatérale à 
destination des pays les moins avancés, 2002-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après les données de la 
base du Système de notification des pays créanciers de l’OCDE 
(date de consultation : 5 mai 2023).
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Flux de financement mixte à destination des pays les moins 
avancés, par secteur, 2017-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de la 
base OECDStat (date de consultation : 5 mai 2023).
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Figure 2.21

Parts des banques régionales de développement dans le total 
des flux d’aide publique au développement et dans les flux 
d’aide publique au développement multilatérale à destination 
des pays les moins avancés, par région, 2017-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après les données de la 
base du Système de notification des pays créanciers de l’OCDE 
(date de consultation : 14 mai 2023).

Note : Les données illustrent les parts médianes des pays appartenant à 
chacun des groupes.

elles ont représenté respectivement 11 et 25 % des 
versements bruts d’APD totale et d’APD multilatérale, 
respectivement, à Haïti.

Les pays qui sont les plus grand bénéficiaires des 
flux d’APD des BRD à destination des PMA sont 
le Bhoutan, suivi du Népal, du Cambodge et de la 
République démocratique populaire lao (tableau 2.1), 
ce qui démontre que ces banques jouent un rôle 
relativement plus important dans les PMA asiatiques. 
À l’autre extrémité du spectre, on trouve les PMA 
fragiles et touchés par des conflits, notamment la 
République centrafricaine, la Somalie, le Soudan du 
Sud et le Yémen. Globalement, il n’y a que deux PMA 
africains (les Comores et Sao Tomé-et-Principe) où 
les BRD ont représenté plus de 10 % des versements 
bruts d’APD au cours de la période 2017-2021. Elles 
auraient donc la possibilité d’accroître leur activité 
dans les PMA africains. 

Les BRD jouent déjà un rôle important sur les marchés 
obligataires en Afrique (voir chap. 3). Par exemple, la 
Banque africaine de développement (BAfD) a mis 
en place des programmes obligataires et émis des 
obligations, notamment dans les monnaies des PMA 
africains24. Les entités financières sous-régionales 
peuvent également aider les pays à lever des capitaux. 
Par exemple, UEMOA-Titres apporte une assistance 
aux États membres de l’Union économique et 
monétaire ouest-africaine (UEMOA) − parmi lesquels 
le Bénin, le Burkina Faso, la Guinée-Bissau, le Mali, 
le Niger, le Sénégal et le Togo − à émettre des titres 
d’État (Soumaré et al., 2021) ; AfDB, 2016). Au 
sein de la Communauté de l’Afrique de l’Est (CAE), 
la Banque de développement de l’Afrique de l’Est 
s’est engagée à développer les marchés de capitaux 
dans la région et a facilité avec succès les cotations 
croisées au sein des États membres de la CAE.

Outre les BRD, les organismes régionaux de 
normalisation peuvent jouer un rôle en soutenant 
l’élaboration de systèmes financiers durables et 
d’initiatives sur le financement durable dans les PMA 
(encadré 2.2). 

Dans l’ensemble, les BRD jouent un rôle important 
dans le financement des efforts de développement 
des PMA, mais tous ces pays ne bénéficient pas 
dans la même mesure de leur aide. Il s’ensuit que 
les BRD peuvent avoir un impact plus important 
dans les PMA, en particulier les PMA africains où leur 
empreinte dans le financement du développement 
est relativement faible. À cet égard, l’augmentation 
de leur capitalisation permettrait à ces banques d’être 
mieux préparées à répondre aux crises futures qui 
exigent le déblocage rapide de ressources financières 
dans les PMA. Dans ce contexte, le transfert de droits 
de tirage spéciaux (DTS) par l’intermédiaire des BRD 
pourrait jouer un rôle de catalyseur (UNCTAD, 2023c).

24 Voir, par exemple, l’adresse suivante : https://www.afdb.
org/fr/news-and-events/afdb-returns-to-the-ugandan-
capital-market-with-its-second-shilling-bond-11822 (date 
de consultation : 28 juin 2023).
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Tableau 2.1

Parts des banques régionales de développement dans le total des flux d’aide publique au développement et dans les flux d’aide 
publique au développement multilatérale à destination des pays les moins avancés, par pays, 2017-2021 (en pourcentage)

Pays Part des BRD dans les versements bruts d'APD Part des BRD dans les versements bruts d'APD multilatérale

Bhoutan 36,7 47,0

Népal 19,6 30,5

Cambodge 17,5 46,9

République démocratique populaire lao 15,8 37,7

Tuvalu 15,4 29,9

Sao Tomé-et Principe 12,3 17,2

Comores 12,2 23,8

Haïti 11,2 25,2

Bangladesh 10,4 21,7

Gambie 9,9 13,6

Kiribati 8,8 30,7

Djibouti 7,6 14,6

Guinée-Bissau 6,8 8,9

Guinée 6,6 10,0

République démocratique du Congo 6,2 12,0

Rwanda 6,1 10,9

Îles Salomon 6,1 25,6

Libéria 6,0 12,9

Togo 5,9 8,1

Timor-Leste 5,9 24,8

République-Unie de Tanzanie 5,8 11,9

Tchad 5,6 8,8

Niger 4,9 8,1

Afghanistan 4,9 16,5

Madagascar 4,7 7,1

Bénin 4,5 7,9

Sierra Leone 4,5 7,5

Soudan 4,3 9,5

Myanmar 4,2 13,4

Ouganda 4,1 8,8

Éthiopie 4,0 7,8

Mali 3,9 8,5

Lesotho 3,9 6,9

Burkina Faso 3,9 6,7

Malawi 3,6 7,3

Burundi 3,4 5,7

Angola 3,3 5,9

Mozambique 2,9 6,9

Érythrée 2,9 7,5

Mauritanie 2,8 4,3

Sénégal 2,6 5,6

Zambie 2,6 6,6

République centrafricaine 2,5 4,6

Somalie 2,0 7,1

Soudan du Sud 1,1 5,0

Yémen 0,1 0,6

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de la base du Système de notification des pays créanciers de l’OCDE. 
Note :  Les données illustrent les parts médianes des pays appartenant à chacun des groupes.
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Encadré 2.2 Organismes régionaux de normalisation du financement durable

Les organismes de normalisation du financement durable jouent un rôle crucial dans la promotion de cette forme 
de financement en élaborant et en appliquant des normes et des lignes directrices pertinentes. Leurs normes et 
lignes directrices contribuent à promouvoir une plus grande harmonisation des réglementations entre les pays 
et les régions, et à garantir que les opérations de financement durable sont menées de manière transparente et 
cohérente. La confiance des investisseurs dans le marché et la confiance entre les parties prenantes peuvent en 
sortir renforcées. En outre, l’établissement de normes peut contribuer à promouvoir l’innovation et la concurrence 
sur les marchés financiers en mettant les acteurs du marché sur un pied d’égalité.

En Asie, le Forum des marchés de capitaux de l’Association des nations de l’Asie du Sud-Est (ASEAN) est à 
l’avant-garde de la promotion du financement durable dans la région grâce à ses différentes initiatives, notamment à 
l’élaboration de normes pour les différents types d’obligations émises. Il a élaboré les ASEAN Green Bond Standards 
(normes sur les obligations vertes) en 2017, ainsi que les ASEAN Social Bond Standards (normes sur les obligations 
sociales) et les ASEAN Sustainability Bond Standards (normes sur les obligations durables) en 2018 (ACMF, 2019). 
Ces normes se complètent et visent à renforcer la cohérence et la transparence des émissions obligataires dans 
la région, à soutenir le développement de nouveaux instruments, à réduire les coûts de diligence raisonnable et à 
faciliter la prise de décisions par les investisseurs.

En Afrique, par contre, les pays adhèrent aux normes édictées par des organisations internationales telles que 
l’Organisation internationale des commissions de valeurs et l’International Capital Markets Association. Il est 
important de noter que certaines des normes publiées sont facultatives et n’exigent donc pas que l’on y adhère 
de manière stricte. À titre individuel, certains pays de la région ont cherché à élaborer des politiques appropriées 
pour réglementer les marchés de capitaux en général et à promulguer des lignes directrices et des normes qui 
leur sont destinées. Toutefois, les tentatives d’établir des normes aux niveaux régional et sous-régional sont moins 
nombreuses. Cela s’explique en partie par la taille réduite et le développement insuffisant des marchés obligataires 
régionaux en Afrique, mais aussi par le fait que les émissions souveraines sont prédominantes sur les marchés 
obligataires. 

Il serait important de mettre en place des organismes régionaux de normalisation du financement durable en Afrique, 
à mesure que l’intégration régionale s’y enracine. Avant cela, il convient de bien comprendre la nécessité de mettre 
en place de tels organismes et les avantages que ceux-ci pourraient procurer à la région.

La création en Afrique d’organismes de normalisation du financement durable au niveau régional ou sous-régional 
exigerait la collaboration de différentes parties prenantes, en particulier les gouvernements et les institutions 
financières, ainsi que leur engagement à mettre en place ce type d’organisme. Une telle collaboration et un tel 
engagement ouvriraient la voie à l’appropriation des organismes régionaux et à une interaction avec ceux qui auront 
été créés. Ce processus impliquerait également de recenser les principaux problèmes et obstacles auxquels la 
région fait face dans le domaine des marchés obligataires, et d’élaborer un cadre pour les surmonter. S’inscriraient 
dans ce cadre l’élaboration de normes, de lignes directrices, de politiques et de réglementations appropriées 
pour promouvoir le financement durable et encourager l’investissement dans des projets durables. Enfin, une 
structure institutionnelle et une structure de gouvernance appropriées devraient être mises en place pour superviser 
l’élaboration et l’application des normes. Il est important que les PMA soient représentés au sein de la structure 
institutionnelle des organismes de normalisation, afin que les préoccupations de ces pays soient exprimées et 
dûment prises en compte.

Source : Secrétariat de la CNUCED.

D. Le financement de l’action 
climatique dans les pays les 
moins avancés

1. Les pays les moins avancés et les 
changements climatiques

Si les PMA ne contribuent que marginalement aux 
émissions mondiales de GES, ils sont en première 
ligne face aux effets des changements climatiques 
(UNCTAD, 2022a). Leurs émissions de GES, tant 
historiques que contemporaines, sont insignifiantes 

par rapport à celles des autres groupes de pays. 
En 2021, les émissions totales de GES des 46 PMA 
représentaient 1,7 gigatonne d’équivalent dioxyde de 
carbone (CO2)-GES, soit à peine 3,4 % des émissions 
mondiales de GES (fig. 2.22). Par contre, les autres 
pays en développement et les pays développés 
ont émis respectivement 30,8 gigatonnes (63,3 % 
des émissions mondiales) et 16,2 gigatonnes 
d’équivalent CO2 (33,3 % des émissions mondiales) 
au cours de la même année. La part des PMA dans 
les émissions mondiales cumulées de GES au cours 
de la période 1850-2021 était encore plus faible, soit 
2,8 % en 2021. Ainsi, la contribution des PMA à la 
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crise climatique actuelle a été insignifiante, alors que 
cette crise pèse gravement sur leurs perspectives de 
développement. 

Les émissions par habitant connaissent une évolution 
comparable (fig. 2.23). Dans les PMA, elles sont 
restées pratiquement inchangées depuis 1990 et 
s’élevaient à 1,5 tonne d’équivalent CO2 en 2021. 
En revanche, l’habitant moyen des autres pays 
en développement et des pays développés était 
responsable de plus de trois fois plus (5,6 tonnes 
d’équivalent CO2) et de plus de huit fois plus 
d’émissions de GES (12,2 tonnes d’équivalent CO2), 
respectivement, en 2021. 

Toutefois, la situation change radicalement lorsque 
l’on tient compte de la vulnérabilité face aux effets 
des changements climatiques. Selon l’indice mis au 
point par l’Université de Notre Dame dans le cadre 
de l’Initiative d’adaptation mondiale (ND-GAIN)25, 
le groupe des PMA est le plus vulnérable face aux 
effets des changements climatiques (fig. 2.24), mais 

25 Voir https://gain.nd.edu/our-work/country-index pour 
l’indice ND-GAIN et ses composantes.
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Figure 2.22

Émissions totales de gaz à effet de serre, par groupe de 
pays, 1990-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après les données de 
l’ensemble de données PRIMAP-hist de l’Institut de recherche sur 
le climat de Potsdam, obtenues via le portail de données Climate 
Watch (date de consultation : 14 mai 2023).

Note : Les données comprennent les émissions totales d’équivalent CO
2

des gaz visés par le Protocole de Kyoto (c’est-à-dire le dioxyde 
de carbone (CO

2
), le méthane (CH

4
), l’oxyde nitreux (N

2
O) et les 

gaz dits « F ») provenant de toutes les sources, à l’exclusion de 
l’utilisation des terres, du changement d’affectation des terres et 
de la foresterie.
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Figure 2.23

Émissions, par habitant, de gaz à effet de serre, par groupe 
de pays, 1990-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après les données de 
l’ensemble de données PRIMAP-hist de l’Institut de recherche 
sur le climat de Potsdam, obtenues via le portail de données 
Climate Watch, et le Département des affaires économiques et 
sociales (DESA, 2022) pour les données démographiques (date de 
consultation des deux sources : 14 mai 2023).

Notes : Les données renvoient à des moyennes de groupe pondérées en 
fonction de la population. Elles comprennent les émissions totales 
d’équivalent CO

2
 des gaz visés par le Protocole de Kyoto (voir la 

note de la figure 2.23) ; les chiffres par habitant ont été calculés à 
partir des chiffres de population de la Banque mondiale, de la base 
de données des Indicateurs du développement dans le monde, car 
des points de données individuels manquent dans les chiffres par 
habitant fournis par le portail de données de Climate Watch.
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Figure 2.24

Vulnérabilité face aux effets des changements climatiques, 
par groupe de pays, 2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de 
l’Initiative d’adaptation mondiale de l’Université Notre Dame 
(ND-GAIN) (date de consultation : 12 octobre 2023).

Note : Aucune donnée n’était disponible concernant Kiribati, le Soudan du 
Sud et Tuvalu.
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Tableau 2.2

Pays ayant le score le plus bas dans le cadre de l’Initiative 
d’adaptation mondiale de Notre Dame en 2021

Pays
(les PMA sont indiqués en gras) Score ND-GAIN

Tchad 27,0
République centrafricaine 27,7
Érythrée 30,8
République démocratique du Congo 32,4
Guinée-Bissau 32,5
Afghanistan 32,8
Soudan 32,8
Somalie 33,8
Libéria 34,1
Mali 34,6
Congo 35,0
Yémen 35,0
Ouganda 35,1
Madagascar 35,3
Niger 35,5
Burundi 35,5
Haïti 35,5
Zimbabwe 35,6
Papouasie-Nouvelle-Guinée 36,8
Sierra Leone 37,0

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données de l’Initiative 
d’adaptation mondiale de l’Université Notre Dame (ND-GAIN).

Note : Aucune donnée n’était disponible concernant Kiribati, le Soudan du 
Sud et Tuvalu.

il affiche également le score le plus bas en matière 
de préparation. L’indice mesure la capacité d’un pays 
à mobiliser des investissements dans les mesures 
d’adaptation. En 2021, 17 PMA figuraient parmi 
les 20 pays ayant le score le plus bas dans l’indice 
ND-GAIN, qui combine des critères de vulnérabilité et 
de préparation (tableau 2.2).

2. Le financement de l’action climatique 
dans les pays les moins avancés

Depuis l’adoption de la CCNUCC en 1992, le 
financement de l’action climatique est l’une des 
principales questions débattues et constitue 
également une source majeure de frictions entre les 
pays en développement et les pays développés. Les 
pays développés ont accepté d’aider financièrement 
les pays en développement à faire face aux coûts 
de l’atténuation des changements climatiques et 
de l’adaptation à leurs effets. Les besoins propres 
aux PMA sont pris en compte au paragraphe 9 de 
l’article 4 de la Convention26. Les engagements 
pris ont été réitérés et précisés lors des sessions 
ultérieures de la Conférence des Parties (COP) à 
la Convention, parallèlement à l’élaboration d’une 
architecture mondiale de financement de l’action 
climatique (encadré 2.3). 

L’Accord de Copenhague, conclu à la quinzième 
session de la COP en 2009, a marqué un tournant 
dans les négociations sur le financement de l’action 
climatique dans le cadre de la Convention27. Il 
prévoyait un objectif de financement de l’action 
climatique de 100 milliards de dollars par an en 
faveur des pays en développement, montant que 
les pays visés à l’annexe II étaient censés mobiliser 
d’ici à 202028. Cet objectif a ensuite été inscrit 
dans le cadre des ODD (cible 13.a) et est devenu le 
premier critère de référence par rapport auquel les 
flux financiers mondiaux pour le climat sont mesurés. 
Toutefois, ce chiffre représente un consensus 
politique plutôt que le montant des besoins réels des 
pays en développement. D’après les estimations les 
plus récentes, les besoins financiers des pays en 
développement concernant l’adaptation uniquement 
sont compris entre 160 et 340 milliards de dollars par 

26 Par exemple, le paragraphe 9 de l’article 4 de la Convention 
dispose que « Les Parties tiennent pleinement compte, 
dans leur action concernant le financement et le transfert 
de technologie, des besoins particuliers et de la situation 
spéciale des pays les moins avancés ».

27 UNFCCC (2009). Accord de Copenhague. Décision 2/CP.15.
28 Les pays visés à l’annexe II sont ceux qui, en vertu de la 

Convention, sont tenus de financer l’action climatique 
en faveur des pays en développement. Ils comprennent 
23 États membres de l’OCDE et l’Union européenne.

an d’ici à 2030 et entre 315 et 565 milliards de dollars 
par an d’ici à 2050 (UNEP, 2022). Dans le Pacte 
de Glasgow pour le climat, signé à la vingt-sixième 
session de la COP en 2021, les Parties ont décidé 
de fixer un nouvel objectif collectif de financement 
de l’action climatique, prévoyant un plancher de 
100 milliards de dollars, mais à ce jour, aucun nouvel 
objectif mondial n’a été adopté29.

Même si l’écart entre l’objectif de 100 milliards de 
dollars et les besoins réels est énorme, cet objectif 
n’a même pas été atteint. Les chiffres les plus récents 
montrent que les flux de financement de l’action 
climatique à destination des pays en développement 
sont en hausse, mais l’OCDE estime qu’en 2020 
(année cible fixée dans l’Accord de Copenhague), 
leur montant total était de 83,3 milliards de dollars, ce 
qui représente un écart de 16,7 milliards de dollars 
(fig. 2.25). 

Malgré les appels répétés à équilibrer le financement 
de l’adaptation et de l’atténuation, ce qui est prévu 
à l’article 9 de l’Accord de Paris30 et ce qui constitue 
une préoccupation de longue date pour les pays 

29 UNFCCC (2021). Pacte de Glasgow pour le climat. Décision 
1/CMA.3.

30 UNFCCC (2015). Accord de Paris. Décision 1/CP.21.
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Encadré 2.3 L’architecture mondiale du financement de l’action climatique : un paysage complexe et fragmenté

Le paragraphe 3 de l’article 21 de la Convention a jeté les bases de l’architecture mondiale du financement de l’action 
climatique en désignant le Fonds pour l’environnement mondial (FEM), administré conjointement par la Banque 
mondiale, le Programme des Nations Unies pour le développement (PNUD) et le Programme des Nations Unies 
pour l’environnement (PNUE), comme l’entité chargée d’assurer le fonctionnement de son mécanisme financier à 
titre provisoire. Depuis lors, de nombreux fonds climatiques ont été créés, y compris des fonds bilatéraux, des fonds 
multilatéraux − sous l’égide de la Convention ou en dehors de celle-ci − et des fonds régionaux et nationaux. 

Les fonds multilatéraux relevant de la Convention comprennent le Fonds pour les pays les moins avancés (Fonds 
pour les PMA) et le Fonds spécial pour les changements climatique (FSCC), tous deux créés en 2001 et devenus 
opérationnels en 2002, ainsi que le Fonds pour l’adaptation, également créé en 2001 mais qui n’est devenu 
opérationnel qu’en 2009. Ces trois fonds sont gérés par le FEM, la Banque mondiale jouant le rôle d’administrateur 
provisoire. Parmi les fonds indépendants de la Convention figurent : le Fonds de partenariat pour la réduction 
des émissions de carbone forestier (FCPF), qui est un fonds d’affectation spéciale multidonateur administré par 
la Banque mondiale et chargé de financer la réduction des émissions dues notamment au déboisement et à 
la dégradation des forêts ; les Fonds d’investissement climatiques (CIF), également administrés par la Banque 
mondiale, qui comprennent le Fonds pour les technologies propres (FTP), axé sur les technologies à faible émission 
de carbone, et le Fonds stratégique pour le climat (SCF). Ce dernier finance le Programme d’investissement forestier 
(FIP), le Programme pilote pour la résistance aux chocs climatiques (PPCR) et le Programme de développement des 
énergies renouvelables dans les pays à faible revenu (SREP).

Les fonds climatiques bilatéraux comprennent l’Initiative internationale pour le climat (IKI) lancée en 2008 par 
le Gouvernement allemand, qui a approuvé 5 milliards d’euros en faveur de plus de 950 projets d’atténuation, 
d’adaptation et de protection de la biodiversité au cours de ses quinze premières années de fonctionnement (IKI, 
2023) ; L’Initiative internationale de la Norvège sur le climat et les forêts (NICFI), également créée en 2008, qui se 
concentre sur les projets REDD+a, et l’International Climate Finance (ICF) du Royaume-Uni, qui a approuvé un 
financement de 5,8 milliards de livres sterling pour le climat au cours de la période 2016-2021 et s’est engagé 
à porter les dépenses à 11,6 milliards de livres sterling entre avril 2021 et mars 2026 (United Kingdom, Foreign, 
Commonwealth and Development Office, 2021).

La décision de créer le Fonds vert pour le climat (FVC) en tant que deuxième entité fonctionnelle du Mécanisme 
financier de la Convention a été prise à la seizième session de la COP à Cancún (Mexique). Après avoir été 
officiellement lancé en 2011 à la dix-septième session de la COP à Durban (Afrique du Sud), le FVC est devenu 
opérationnel en 2014. Il est aujourd’hui le plus grand fonds dédié au climat, le montant cumulé des contributions 
versées et annoncées s’élevant à 19,2 milliards de dollars au 30 avril 2023 (9,3 milliards de dollars au cours de 
la phase initiale de mobilisation des ressources et 9,9 milliards de dollars au cours de la première opération de 
reconstitution des ressources) (GCF, 2023).

Cette prolifération de sources et de dispositifs de financement international de l’action climatique a pour effet de 
créer un paysage complexe et fragmenté (fig. 2.2 de l’encadré) caractérisé par une gouvernance décentralisée 
qui peut être difficile à appréhender, en particulier pour les PMA dont les capacités institutionnelles sont limitées. 
Les critères de sélection, les procédures de demande d’aide et les exigences relatives à la communication 
d’informations diffèrent d’un fonds à l’autre, ce qui augmente les coûts de transaction et représente de lourdes 
charges administratives pour les PMA. En outre, il se passe souvent plusieurs années entre la présentation des 
propositions de projet et le versement des fonds. Enfin, il convient de noter que, malgré la profusion de fonds dédiés 
au climat, la majeure partie du financement de l’action climatique continue d’être acheminée via des mécanismes 
d’APD multiusages. Il en résulte un manque de transparence et des difficultés à établir un cadre comptable unifié et 
clair en matière de financement de l’action climatique. 

a REDD+ correspond à la réduction des émissions causées par le déboisement et la dégradation des forêts, à laquelle s’ajoutent la gestion durable des 
forêts ainsi que le maintien et l’augmentation des stocks de carbone forestier. 
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Encadré 2.3 L’architecture mondiale du financement de l’action climatique : un paysage complexe 
et fragmenté (suite)

Figure 2.2 de l'encadré
L’architecture mondiale du financement de l’action climatique

Source : Watson et al., 2023.
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Figure 2.26

Financement de l’action climatique des pays en 
développement, ressources fournies et mobilisées, 
par catégorie, 2016-2020

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données 
provenant de l’OCDE (OECD, 2022a).

Note : La catégorie « mesures non spécifiées » n’est pas incluse dans le 
graphique car sa part est proche de zéro.
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Figure 2.27

Flux de financement public de l’action climatique à destination
des pays en développement, par type, 2016-2020

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données 
provenant de l’OCDE (OECD, 2022a).
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Flux de financement de l’action climatique à destination des 
pays en développement, par source, 2016-2020

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données 
provenant de l’OCDE (OECD, 2022a).
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en développement, l’atténuation représentait la 
majorité (58,4 %) du total des flux de financement 
de l’action climatique en 2020 (fig. 2.26). En outre, 
les prêts constituent encore la majeure partie du 
financement public de l’action climatique (fig. 2.27). 
En 2020, 71,4 % du total des flux de financement de 
l’action climatique ont pris la forme de prêts, tandis 
que 26,3 % seulement ont été accordés sous forme 
de dons, les prises de participation ne représentant 
qu’une part mineure de 2,3 %.

Les PMA ont reçu en moyenne 12,6 milliards de 
dollars par an, soit 17 % du total des ressources 
fournies et mobilisées pour le climat au cours de la 
période 2016-2020 (OECD, 2022b). Ce pourcentage 
correspond approximativement à la part des pays en 
développement dans la population mondiale, qui était 
de 16,5 % en 202031. Il s’ensuit que la vulnérabilité 
de ces pays et leur capacité à faire face aux effets 
néfastes des changements climatiques ne sont pas 
des facteurs qui influent de manière notable sur les 
flux de financement de l’action climatique qui leur 
sont destinés. Il est essentiel qu’à l’avenir, les PMA 
reçoivent des flux financiers d’un montant qui soit en 
phase avec leur grande vulnérabilité face aux effets 

31 D’après des données du Département des affaires 
économiques et sociales (DESA, 2022).
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des changements climatiques, à leur faible résilience 
face aux chocs économiques, à leurs capacités 
limitées de mobilisation de ressources intérieures et 
à leurs énormes besoins de financement.

Les PMA ont reçu une part plus importante de 
ressources pour l’atténuation que pour l’adaptation au 
cours de la période 2016-2020 : 48 % des flux étaient 
destinés à l’atténuation contre 45 % à l’adaptation 
et 7 % aux mesures transversales (fig. 2.28, cadre 
de gauche). En outre, les ressources destinées à 
l’adaptation n’ont pas été réparties uniformément 
entre les pays − plus de 40 % ont été alloués aux 
cinq plus grands PMA (OECD, 2022b). En outre, les 
sources des flux financiers consacrés à l’adaptation 
dans les PMA étaient très concentrées, les sources 
publiques représentant 93 % du total. La part des 
dons était plus élevée pour les PMA que pour la 
moyenne de l’ensemble des bénéficiaires, soit 62 % 
au cours de la période (fig. 2.28, cadre de droite).

Le total des montants approuvés en faveur des 
PMA qui ont transité par des fonds climatiques 
s’est élevé à 6,5 milliards de dollars sur la période 
2003-2021 (fig. 2.29). Il s’ensuit que, malgré leur 
prolifération, ces fonds ne fournissent qu’une petite 
partie du financement de l’action climatique destiné 
aux PMA. La majeure partie de ce financement 
continue d’être assurée par des donateurs bilatéraux 
et des banques multilatérales de développement 
dans le cadre de mécanismes qui ne sont pas 
expressément dédiés au climat, ce qui ne contribue 
pas à la transparence. Dans ce contexte, une analyse 
récente des données officielles menée par l’Overseas 
Development Institute (ODI) montre que certains flux 
sectoriels de financement de l’action climatique ont 
augmenté, même si le volume total des flux publics 

à destination de ces secteurs reste inchangé, d’où 
une « redénomination » des fonds (Miller et al., 2023). 

3. Le Fonds pour les pertes et les préjudices 
change-t-il la donne pour les pays 
les moins avancés ?

Même si les objectifs de l’Accord de Paris étaient 
atteints, les changements climatiques continueraient 
de causer des pertes et préjudices dans le monde 
entier. Les pays en développement réclament depuis 
longtemps un mécanisme de financement qui les 
indemniserait des pertes et préjudices liés au climat. 
En effet, le financement de ces pertes et préjudices 
peut être considéré comme la dernière ligne de 
défense permettant de préserver la réalisation des 
ODD contre les effets des changements climatiques 
dans les pays les plus vulnérables (fig. 2.30). Comme 
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Figure 2.28

Flux de financement de l’action climatique à destination des 
pays les moins avancés, par secteur et par type, 2016-2020 
(en pourcentage)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données 
provenant de l’OCDE (OECD, 2022b).
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Figure 2.29

Flux financiers transitant par les fonds climatiques à 
destination des pays les moins avancés, 2003-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données 
provenant de climatefundsupdate.org (date de consultation : 
1er juin 2023).

Note : Les données excluent 9,6 millions de dollars au titre du financement 
de deux projets du Congo Basin Forest Fund (CBFF), car l’année 
d’approbation n’a pas été précisée ; il s’agit notamment de projets 
d’adaptation régionaux exécutés dans les îles du Pacifique, d’un 
montant total de 33,96 millions de dollars, financés par le Fonds 
pour les pays les moins avancés et dont Vanuatu est l’un des 
bénéficiaires.
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Le financement des pertes et préjudices 
des PMA est essentiel pour préserver 

la réalisation des objectifs de 
développement durable tout en luttant 

contre les effets des changements 
climatiques

indiqué précédemment, les PMA étant parmi les pays 
les plus vulnérables face aux effets des changements 
climatiques (sect. D.1), ils sont directement concernés 
par les résultats des négociations sur le financement 
des pertes et préjudices.

C’est dans le Plan d’action de Bali, issu de la 
treizième session de la COP en 2007, que l’on trouve 
la première mention de moyens permettant de faire 
face aux pertes et préjudices32. D’autres décisions 
importantes ont ensuite été prises, notamment le 
lancement de travaux sur les pertes et préjudices à la 
seizième session de la COP à Cancún (Mexique), en 
2010, et la création du Mécanisme international de 
Varsovie et de son comité exécutif à la dix-neuvième 
session de la COP, en 2013. Le Mécanisme 
international de Varsovie est ensuite devenu la 
principale entité de la Convention chargée d’examiner 
la question des pertes et préjudices liés au climat 
dans les pays en développement. L’Accord de Paris, 
conclu en 2015, comprend une avancée importante 
visant à « améliorer la compréhension, l’action et 
l’appui » en ce qui concerne les pertes et préjudices 
associés aux effets néfastes des changements 
climatiques, dans le cadre de laquelle le Mécanisme 
international de Varsovie a été chargé de créer un 
centre d’échange d’informations sur le transfert des 
risques climatiques et un groupe de travail sur les 
déplacements liés aux changements climatiques a 
été constitué. Le Centre d’échange d’informations 
des Fidji sur le transfert des risques, qui recueille 
des informations sur l’assurance et le transfert de 
risques visant à faciliter l’élaboration et la mise en 
œuvre de stratégies de gestion des risques, a été 
lancé deux ans plus tard à la vingt-troisième session 
de la COP en 2017. Une autre étape a été franchie 
à la vingt-cinquième session de la COP à Madrid en 
2019, grâce à la création du Réseau de Santiago 
pour la prévention, la réduction et la prise en compte 
des pertes et préjudices liés aux effets néfastes des 
changements climatiques. Ce réseau vise à mettre en 

32 UNFCCC (2007). Plan d’action de Bali. Décision 1/CP.13.

relation les pays en développement avec ceux qui leur 
fourniront l’assistance technique, les connaissances 
et les ressources dont ils ont besoin pour faire face 
aux risques climatiques. A la vingt-sixième session 
de la COP, qui s’est tenue à Glasgow (Royaume-Uni) 
en 2021, les pays en développement ont demandé 
la création d’un mécanisme de financement des 
pertes et des préjudices, mais le Pacte de Glasgow 
pour le climat n’a pas répondu à leurs attentes en 
se contentant d’appeler les pays développés à 
« apporter un appui accru et supplémentaire aux 
activités visant à remédier aux pertes et préjudices » 
liés aux changements climatiques33. 

Enfin, à la vingt-septième session de la COP, qui 
s’est tenue à Charm el-Cheikh (Égypte) en 2022, 
une avancée a été réalisée lorsque les pays ont 
décidé de créer un fonds pour les pertes et les 
préjudices (FPP) (UNFCCC, 2022) et se sont mis 
d’accord sur les modalités de sa mise en place. 
En particulier, un comité de transition a été créé et 
a été chargé d’élaborer notamment les dispositions 
institutionnelles, la structure de gouvernance et le 
mandat du nouveau fonds, ainsi que d’assurer la 
coordination et la complémentarité avec les modalités 
de financement en place34. Le Comité de transition 
était chargé de remettre des recommandations sur 
la mise en place du FPP à la vingt-huitième session 
de la COP, prévue à Dubaï (Émirats arabes unis) du 
30 novembre au 12 décembre 2023. 

En tant que phénomène mondial transversal ayant 
un impact sur tous les aspects de la vie humaine, 
animale et végétale, les changements climatiques 
causent des pertes et préjudices dans plusieurs 
domaines. Ces pertes et préjudices résultent des 
effets à la fois des phénomènes qui se manifestent 
lentement liés aux changements climatiques (par 
exemple, la hausse des températures moyennes, 
l’élévation du niveau de la mer et la désertification) 
et des phénomènes météorologiques extrêmes (par 
exemple, les sécheresses, les inondations et les 
cyclones tropicaux), qui sont susceptibles de devenir 
plus fréquents et plus graves à mesure que la planète 

33 UNFCCC (2021). Pacte de Glasgow pour le climat. Décision 
1/CMA.3.

34 Le Comité de transition, composé de 24 membres, 
comprend 10 membres issus de pays développés et 
14 membres issus de pays en développement, dont 
3 représentant l’Afrique, 3 l’Asie et le Pacifique, 3 
l’Amérique latine et les Caraïbes, 2 les PEID, 2 les PMA et 
1 représentant un pays en développement n’entrant pas 
dans les catégories énumérées. Actuellement (à compter 
du 10 mai 2023), le Comité de transition comprend 3 
membres issus de PMA représentant le Bhoutan, le 
Soudan et le Timor-Leste (inclus dans le quota régional 
pour l’Afrique).
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Le rétrécissement de leur marge 
d’action budgétaire accroît la 

vulnérabilité des PMA face aux risques 
de survenue de chocs et d’instabilité

se réchauffe (IPCC, 2022). Les pertes et préjudices 
causés par ces phénomènes peuvent être de nature 
économique (dommages aux infrastructures ou pertes 
de revenus, par exemple) ou autres (pertes de vies 
humaines, effets néfastes sur la santé, détérioration 
des écosystèmes ou perte du patrimoine culturel, par 
exemple). Bien qu’il soit difficile, d’un point de vue 
méthodologique, de mesurer les pertes et préjudices, 
en particulier les préjudices autres qu’économiques, 
les estimations actuelles laissent penser que les coûts 
sont importants. Par exemple, le Groupe des vingt 
pays vulnérables (V20) a estimé les pertes imputables 
aux changements climatiques dans les pays qui en 
sont membres à 0,92 % de la croissance du PIB par 
an pendant la période 2000-2019 ou à 20 % du PIB 
en 2019 (V20, 2022)35. Selon une autre estimation, 
les besoins de financement des pertes et préjudices 
dans les pays en développement se situent entre 
290 et 580 milliards de dollars en 2030, entre 551 et 
1 016 milliards de dollars en 2040 et entre 1 132 et 
1 741 milliards de dollars en 2050 (Markandya and 
González-Eguino, 2019). Les catastrophes récentes 
illustrent l’ampleur des ressources financières 
nécessaires pour mener des actions efficaces en 
matière de pertes et préjudices. Par exemple, les 
estimations du coût des préjudices causés par 
les inondations au Pakistan en 2022 s’élèvent à 
14,9 milliards de dollars, les pertes économiques 
étant estimées à 15,2 milliards de dollars (Pakistan, 
Ministry of Planning Development & Special Initiatives, 
2022).

Les questions clefs pour la mise en place du 
FPP comprennent la mobilisation des ressources 
financières et la manière de garantir leur 
complémentarité et leur additionnalité par rapport aux 
modalités de financement en place. Il est notamment 
proposé de prélever de nouvelles taxes sur l’aviation, 
sur la richesse mondiale, sur le transport maritime 
international et sur les bénéfices exceptionnels des 
entreprises du secteur des combustibles fossiles 
(Richards et al., 2023). À la vingt-septième session 
de la COP, le Secrétaire général de l’Organisation 

35 Le Groupe des vingt pays vulnérables (V20), qui réunit les 
ministres des finances, trouve son origine dans le Forum 
des pays vulnérables aux changements climatiques (CVF), 
partenariat mondial de pays particulièrement vulnérables 
face aux effets des changements climatiques, qui a été 
créé avant la quinzième session de la COP en 2009. En 
2015, 20 pays du CVF ont formé le V20, qui s’est depuis 
élargi à 55 membres, dont 26 PMA. Les principaux objectifs 
du V20 sont de lever des fonds pour le financement de 
l’action climatique, de partager les meilleures pratiques 
sur les aspects économiques de l’action climatique et de 
participer à des activités communes de plaidoyer (voir 
https://www.v-20.org/about, date de consultation : 24 mai 
2023).

des Nations Unies a préconisé de taxer les bénéfices 
exceptionnels des entreprises de combustibles 
fossiles et à consacrer une partie des recettes 
engrangées au financement des pertes et préjudices36. 
Le chapitre 5 énonce les critères à respecter pour 
renforcer l’impact du FPP dans les PMA. 

E. Résumé et considérations 
de politique générale

Sous l’effet des multiples crises mondiales, les PMA 
voient leur marge d’action budgétaire se réduire, 
ce qui accroît leur vulnérabilité face aux risques de 
survenue de chocs et d’instabilité. Leurs perspectives 
de croissance et de développement s’en trouvent 
compromises. Ces pays ont donc besoin d’urgence 
d’un appui qui leur permettrait d’accroître leur 
marge d’action budgétaire afin d’investir dans une 
transformation structurelle verte, d’accroître leur 
résilience et de soutenir les efforts qu’ils déploient en 
vue de réaliser les ODD.

L’APD reste la principale source de financement 
extérieur du développement durable dans les PMA. 
Toutefois, les flux à destination des PMA restent 
sensiblement en deçà des montants que les pays 
développés se sont engagés à verser, ainsi qu’aux 
objectifs fixés dans l’ODD no 17 et le Programme 
d’action de Doha. Il est donc nécessaire de faire 
remonter les versements d’APD aux niveaux convenus 
afin de stimuler la croissance et la résilience dans les 
PMA. Soutenir les efforts que ces pays déploient 
pour atteindre les ODD devrait être considéré comme 
une priorité absolue. Il faudrait, à tout le moins, que 
l’apparition d’instruments de financement nouveaux 
et additionnels n’entraîne pas une réduction des 
flux d’APD à destination des PMA. Les chiffres 
préliminaires pour 2022 laissent toutefois penser que 
les versements des pays du CAD sont en baisse37. 
Il est essentiel d’inverser cette tendance pour que 

36 Vo i r  l ’ adresse  su ivante  :  h t tps : / /news.un .org/en/
story/2022/11/1130247 (date de consultation : 24 mai 2023).

37 OECD, 2023, ODA Levels in 2022 − preliminary data. 
Detailed summary note. Voir https://www.oecd.org/dac/
financing-sustainable-development/ODA-2022-summary.
pdf.
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L’augmentation des ressources 
financières consacrées à l’adaptation 

et de la part des dons pourrait renforcer 
l’impact du financement de l’action 

climatique dans les PMA

les PMA puissent poursuivre leur programme de 
développement.

L’augmentation des dons devrait être une priorité afin 
de compenser le rétrécissement de la marge d’action 
budgétaire des PMA. Si les prêts peuvent également 
jouer un rôle important dans le financement du 
développement durable, ils alourdissent le fardeau de 
la dette des PMA, réduisant ainsi leur marge d’action 
budgétaire et aggravant le risque de surendettement. 
Il est essentiel d’augmenter le financement du 
développement durable et de mieux l’aligner sur 
les priorités des bénéficiaires pour que les PMA ne 
prennent pas davantage de retard dans la réalisation 
des ODD. La majeure partie des dons d’APD va 
aux services sociaux, tels que l’éducation et la 
santé, qui, sans aucun doute, revêtent une grande 
importance pour les ODD, mais des ressources 
accrues sont également nécessaires pour soutenir 
d’autres secteurs qui sont des vecteurs essentiels de 
transformation structurelle, comme les infrastructures 
et le développement industriel. Il convient également 
d’augmenter les dons destinés au secteur agricole, 
qui joue un rôle clef dans la sécurité alimentaire des 
PMA (encadré 2.1 et UNCTAD, 2015b), ainsi que 
dans l’emploi et le développement rural. Les dons 
ont, au lieu de cela, diminué de 12 % au cours de la 
période 2016-2021 et ne représentaient qu’une faible 
part, soit 5 %, du total des dons d’APD aux PMA en 
202138. 

Il est nécessaire d’accroître le financement de l’action 
climatique à destination des PMA et d’en améliorer 
la qualité et l’architecture mondiale. Ce sont là les 
trois aspects essentiels du financement de l’action 
climatique. Le montant des flux à destination des 
PMA n’est pas à la hauteur des engagements 
internationaux et encore moins des besoins réels de 
ces pays. Les pays n’ont pas atteint l’objectif visant 
à mobiliser 100 milliards de dollars d’ici à 2020, tel 
que stipulé dans l’Accord de Copenhague de 2009, 

38 Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données 
de la base du Système de notification des pays créanciers 
de l’OCDE (date de consultation : 28 juin 2023).

et, même si ce montant pourrait être atteint en 2023, 
il ne représente qu’une fraction des besoins des pays 
en développement. En outre, quatorze ans après la 
fixation de l’objectif, la valeur réelle des 100 milliards de 
dollars s’est considérablement érodée : si l’on prend 
l’indice des prix à la consommation des États-Unis 
comme mesure de l’inflation, 100 milliards de dollars 
aux prix de décembre 2009 (mois de la signature 
de l’Accord de Copenhague) correspondraient à 
141 milliards de dollars en mai 202339. En outre, il est 
essentiel d’améliorer la transparence et de normaliser 
les règles de comptabilisation des flux financiers 
liés au climat pour garantir l’additionnalité (éviter 
le détournement) des ressources et l’obligation de 
rendre compte des engagements pris.

Si les besoins propres aux PMA ont été pris en 
compte dès l’adoption de la Convention en 1992 et 
rappelés ensuite dans des documents directifs tels 
que l’Accord de Paris, aucun objectif de financement 
propre à ces pays n’a été stipulé dans le cadre de 
la Convention, des ODD ou du Programme d’action 
de Doha40 ; la prise en compte de ces besoins et 
de leurs vulnérabilités liées au climat n’a pas pour 
autant permis aux PMA de bénéficier de flux de 
financement de l’action climatique supérieurs à la 
moyenne. Compte tenu de la vulnérabilité de nombre 
d’entre eux aux effets des changements climatiques, 
la fixation d’un objectif de financement de l’action 
climatique propre à ces pays pourrait contribuer 
à réduire leur immense déficit de financement 
des investissements liés au climat, en particulier 
dans l’adaptation. Dans ce contexte, il convient de 
souligner que les investissements dans l’adaptation 
ne sont pas seulement des dépenses défensives ; 
des avantages économiques, environnementaux et 
sociaux peuvent également en être retirés (Global 
Commission on Adaptation, 2019).

L’impact des financements actuels pourrait être 
renforcé non seulement par l’augmentation notable 
des flux à destination des PMA, mais aussi par un 
meilleur ciblage, en particulier en rehaussant la part 
des ressources consacrées à l’adaptation et la part 

39 Sur la base du calculateur d’inflation de l’indice des prix 
à la consommation du Bureau of Labor Statistics des 
États-Unis, disponible à l’adresse suivante : https://www.
bls.gov/data/inflation_calculator.htm (date de consultation : 
22 juin 2023).

40 Le Fonds pour les pays les moins avancés (PMA) de la 
Convention vise à financer l’adaptation dans les PMA, 
mais il repose sur les contributions volontaires et les 
ressources disponibles sont insuffisantes pour financer 
l’adaptation aux changements climatiques dans les PMA 
de manière systématique. Au 31 mars 2022 (environ vingt 
ans après que le fonds est devenu opérationnel en 2002), 
les contributions versées ne totalisaient que 2 milliards de 
dollars (GEF, 2022).
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des dons dans les flux totaux. Ce dernier point est 
essentiel pour éviter le piège de la dette climatique. 

Le Fonds pour les pertes et les préjudices, qui est 
actuellement en cours de constitution, pourrait jouer 
un rôle important si des ressources supplémentaires 
suffisantes étaient mises à la disposition des PMA 
sous forme de dons et si le Fonds, une fois mis en 
place, était en mesure d’effectuer des versements 
rapides. En outre, il est essentiel que les coûts 
de transaction et les conditions institutionnelles 
imposées aux gouvernements de ces pays pour 
y accéder soient réduits au minimum et que le 
montant alloué tienne compte des vulnérabilités 
multidimensionnelles. Si ces différents critères sont 
remplis, le Fonds pour les pertes et les préjudices 
pourrait accroître considérablement la résilience des 
PMA, qui doivent s’efforcer d’atteindre les ODD alors 
même qu’ils font face aux effets des changements 
climatiques.

Enfin, l’adoption de solutions audacieuses et 
durables est nécessaire pour surmonter les obstacles 
systémiques et interdépendants ayant trait à la 
marge d’action budgétaire, à la dette (voir chap. 3) 
et aux changements climatiques dans les PMA. 
Parmi les propositions de réforme en profondeur 
figurent celles formulées par le Secrétaire général 

de l’Organisation des Nations Unies dans le rapport 
intitulé Notre programme commun, qui expose 
un vaste programme prévoyant notamment la 
refonte de l’architecture financière internationale et 
la mobilisation de flux de financement de l’action 
climatique (United Nations, 2023). L’initiative de 
Bridgetown, présentée à la vingt-septième session 
de la COP, contient également des propositions de 
réformes fondamentales dans ces domaines. Dans 
ce contexte, il est essentiel que les besoins des PMA, 
qu’il s’agisse du montant des apports, de leur qualité 
et de l’accès au financement, soient pris en compte 
non seulement dans le discours politique, mais aussi 
dans les résultats des négociations et leur mise en 
œuvre. Les annonces faites au Sommet pour un 
nouveau pacte financier mondial qui s’est tenu en juin 
2023 portent sur des éléments clefs de la réforme de 
l’architecture financière internationale, notamment les 
clauses relatives aux catastrophes dans les accords 
sur la dette de la Banque mondiale et la réorientation 
des DTS destinée à élargir l’accès des pays les plus 
vulnérables au financement. Toutefois, ces mesures 
ne vont pas assez loin (chap. 5) pour briser le cercle 
vicieux du rétrécissement de la marge d’action 
budgétaire, de l’accumulation de la dette et des 
catastrophes climatiques dans lequel de nombreux 
PMA sont pris au piège.
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CHAPITRE 3 : Remédier aux vulnérabilités de la dette des pays les moins avancés

Le nombre de PMA surendettés 
ou exposés à un risque élevé de 

surendettement a augmenté depuis la 
crise financière mondiale de 2008-2009

A. Introduction
Le risque d’une crise de la dette pesait sur les pays 
les moins avancés (PMA) bien avant la pandémie 
de COVID-19 et la polycrise. Déjà, dans les années 
1990, la dette extérieure de ces pays avait atteint des 
montants équivalents et cela avait conduit le Fonds 
monétaire international (FMI) et la Banque mondiale 
à lancer l’Initiative en faveur des pays pauvres très 
endettés, en 1996. Les PMA ont vu le service de la 
dette contractée ou garantie par l’État tripler entre 
2011 et 2022. En outre, ils sont de plus en plus 
nombreux à être surendettés ou exposés à un risque 
élevé de surendettement. En 2019, le service total 
de la dette extérieure a dépassé le montant des 
dépenses publiques dans des secteurs sociaux tels 
que la santé et l’éducation (UNCTAD, 2022a), par 
ailleurs fortement mis à mal par la pandémie. En 
2021, les PMA ont dépensé quatre fois plus pour le 
service de la dette contractée ou garantie par l’État et 
cinq fois plus pour le service total de la dette qu’en 
2009, ce qui montre l’aggravation et l’insoutenabilité 
de leur endettement.

Les PMA présentent, pour la plupart, un déficit 
courant structurel qui ne se résorbe pas ou se creuse. 
N’étant guère en mesure de produire des ressources 
intérieures supplémentaires, ils font face à un risque 
accru de crise de la dette. Leurs perspectives de 
développement sont assombries par l’étroitesse de 
leur marge d’action budgétaire, qui les empêche 
d’accroître les dépenses publiques en période de crise, 
et par leurs difficultés à attirer des investissements 
privés (UNCTAD, 2021 and 2022b, United Nations 
Global Crisis Response Group, 2023). Certains 
ont vu leur marge d’action budgétaire se réduire 
encore, du fait de l’intensification des catastrophes 
liées aux changements climatiques pendant la 
période 2021-2023. Comme il a été souligné dans le 
chapitre 1, les perspectives économiques mondiales 
moroses n’ont pas dissuadé les autorités monétaires 
des pays en développement et des pays développés 
de relever très sensiblement les taux d’intérêt ou de 
retarder la révision des taux directeurs pour lutter 
contre l’inflation (UNCTAD, 2023a ; United Nations, 
2023a). Le durcissement des politiques monétaires 
et la menace persistante d’une récession dans les 
pays développés augmentent le risque de crises 
de la dette souveraine, en particulier dans les PMA 
déjà exposés à un risque élevé de surendettement 
avant la pandémie de COVID-19. En avril 2023, 
6 PMA étaient surendettés (Malawi, Mozambique, 
Sao Tomé-et-Principe, Somalie, Soudan et Zambie) 
et 17 autres risquaient fort de le devenir (Afghanistan, 
Burundi, Comores, Djibouti, Éthiopie, Gambie, 
Guinée-Bissau, Haïti, Kiribati, Libéria, République 

centrafricaine, République démocratique populaire 
lao, Sierra Leone, Soudan du Sud, Tchad, Togo et 
Tuvalu) (IMF, 2023a).

Le présent chapitre a pour objet de mesurer 
l’ampleur de la crise de la dette dans les PMA, d’en 
comprendre les causes et de recommander des 
mesures qui permettraient d’atteindre la cible 17.4 
des ODD, c’est-à-dire d’« aider les pays en 
développement à assurer la viabilité à long terme de 
leur dette au moyen de politiques concertées visant 
à favoriser le financement de la dette, son allégement 
ou sa restructuration, selon le cas, et réduire le 
surendettement en réglant le problème de la dette 
extérieure des pays pauvres très endettés ». Dans la 
section B, on trouvera une analyse de l’évolution de la 
dette publique dans les PMA depuis 2000, notamment 
d’un point de vue structurel, et des facteurs de 
vulnérabilité de la dette. La section C porte sur les 
initiatives bilatérales et multilatérales d’allégement de 
la dette et sur la coopération internationale en matière 
de traitement de la dette. La section D met en avant 
quelques moyens d’augmenter le financement en 
faveur des PMA. La section E contient un résumé du 
chapitre.

B. Les vulnérabilités de la dette des 
pays les moins avancés

Les PMA auront besoin d’une croissance résiliente 
pour opérer leur transformation structurelle et moins 
dépendre de l’APD pour le financement de leur 
développement. Il convient à cet égard de se reporter 
au chapitre 2, dans lequel est analysée la manière 
dont les PMA gèrent leur marge d’action budgétaire 
en période de crises multiples. L’endettement de ces 
pays entrave l’action budgétaire dans un contexte de 
crises multiples et résulte de difficultés structurelles de 
longue date. Les PMA ont besoin du financement par 
emprunt pour accroître leurs dépenses budgétaires 
en temps de crise et atteindre leurs objectifs de 
développement à long terme. Cela met en lumière 
deux problèmes, qui risquent d’alourdir la dette : 
i) en période de crise, il est généralement impossible 
d’augmenter provisoirement les dépenses publiques 
sans contracter davantage de dettes, en raison de 
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l’insuffisance des recettes fiscales ; ii) le niveau de 
développement économique des PMA témoigne de 
l’insuffisance de l’investissement public national, qu’il 
faut renforcer par un relèvement de la fiscalité ou 
un recours accru à l’emprunt (Battaglini and Coate, 
2008 ; UNCTAD, 2019, 2020a, 2021). L’évolution 
de la dette des PMA et les raisons pour lesquelles il 
importe de se pencher sur l’aspect structurel de ce 
problème sont mises en évidence dans la section B.1, 
où l’on trouvera des informations sur l’endettement 
des PMA et sur l’évolution des vulnérabilités de leur 
dette depuis 2009. Dans certains cas, la période 
analysée remonte à 2005-2006, lorsque le FMI a 
lancé l’Initiative d’allégement de la dette multilatérale. 
L’incidence des chocs commerciaux sur les dettes 
publiques est également examinée dans cette 
section. Les indicateurs de viabilité de la dette et les 
facteurs d’accumulation de la dette dans les PMA 
sont présentés dans la section B.2.

1. Dette extérieure et tendances
Déséquilibres structurels favorisant l’endettement 
des PMA

Un pays dont le revenu national augmente rapidement 
est mieux à même d’absorber les chocs économiques 
et de recourir à l’emprunt pour y résister. Lorsqu’il a des 

problèmes de balance des paiements, un pays dont 
les exportations se portent bien et dont la croissance 
économique est soutenue peut plus facilement se 
financer par l’emprunt (UNCTAD, 2014a). Entre 2009 
et 2021, le PIB total des PMA a progressé de 6,4 % 
par an en moyenne, sa valeur doublant et passant de 
599 milliards de dollars à 1 200 milliards de dollars. 
Cependant, comme les exportations augmentaient 
beaucoup moins vite que le PIB en valeur nominale, 
la part des exportations dans le PIB a régressé de 
1,7 % par an en moyenne. Dans le même temps, 
l’on observait une augmentation annuelle moyenne 
de 9,6 % de la dette extérieure, et de 8,1 % de sa 
composante publique.

L’endettement extérieur des PMA résulte de 
faiblesses structurelles qui maintiennent ces pays 
sur une trajectoire de faible croissance et les rendent 
plus vulnérables aux chocs extérieurs. Les PMA sont 
le plus souvent tributaires des produits de base, qui 
représentent l’essentiel de leurs exportations et de 
leurs recettes. Cependant, en voulant accélérer la 
diversification de leur production, ils courent le risque 
d’accumuler rapidement de la dette, surtout si leurs 
emprunts et leurs dépenses budgétaires ne vont pas 
de pair avec des politiques à long terme en faveur 
de la transformation structurelle (UNCTAD, 2019 and 
2021). Les pays dont les exportations augmentent 
rapidement, notamment les PMA richement dotés en 
ressources naturelles, obtiennent plus facilement des 
ressources financières extérieures, principalement 
sous la forme d’IED et de prêts (Ampofo et al., 2021), 
mais il existe aussi une corrélation positive directe 
entre les dépenses publiques d’investissement et la 
dette publique (UNCTAD, 2019). 

Selon les statistiques de la Banque mondiale sur 
la dette internationale, en 2022, la dette extérieure 
totale des PMA a atteint le montant record de 
569,5 milliards de dollars, alors que l’encours avait 
très peu augmenté entre 1990 et 2005, passant 
de 122,6 milliards de dollars à 162,9 milliards de 
dollars. Après la crise financière mondiale, les PMA 
ont rapidement accumulé des dettes extérieures 
à mesure que les taux d’intérêt et les rendements 
obligataires chutaient dans les pays développés, et 
les exportations de produits de base sont nettement 
reparties à la hausse entre 2010 et 2014, puis entre 
2016 et 2018. Pendant la période 2006-2021, la 
dette extérieure contractée ou garantie par l’État 
a progressé au rythme rapide de 8 % par an en 
moyenne. Sa valeur nominale a plus que triplé, 
passant de 106 milliards de dollars en 2006 à 
353,4 milliards de dollars en 2022, mais sa part dans 
la dette extérieure totale a été ramenée de 82 % en 
2005 à 62 % en 2021 (fig. 3.1). 

DETTES

La dépendance des PMA à 
l'égard des produits de base qui 
représentent une large part de 
leurs exportations et de leurs 

recettes, entraîne une accumulation 
de la dette et compromet la 
transformation structurelle

EXPORTATIONS
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Figure 3.1

Encours de la dette extérieure des pays les moins avancés, 
1990-2022

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
International Debt Statistics de la Banque mondiale (date de 
consultation : mars 2023).

Note : Les données pour 2022 proviennent de la CNUCED (UNCTAD, 2023b).
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Figure 3.2

Dette contractée ou garantie par l’État, encours et part dans la dette totale des PMA, 2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données International Debt Statistics de la Banque mondiale (date de consultation : mars 2023).

En 2021, le Bangladesh (18,6 %), l’Angola (13,9 %), 
l’Éthiopie (8,4 %) et la République-Unie de Tanzanie 
(5,6 %) représentaient plus de la moitié de l’encours 
total de la dette contractée ou garantie par l’État 
dans les PMA (fig. 3.2). Cette part s’élevait à 75 % si 
on leur adjoignait le Soudan, le Sénégal, la Zambie, 
l’Ouganda, le Myanmar, le Mozambique, la République 
démocratique populaire lao et le Cambodge, qui les 
suivaient dans le classement des pays débiteurs. 

La dette extérieure complète l’épargne intérieure en 
palliant le déficit de ressources extérieures, défini 
comme la différence entre l’épargne intérieure et 

la formation brute de capital fixe, et favorise la 
croissance économique dans les pays qui manquent 
de capitaux (UNCTAD, 2019). Certains pays étant 
durablement surendettés ou exposés à un risque 
élevé de surendettement, d’aucuns estiment que 
le gonflement de la dette est le résultat de facteurs 
structurels et chroniques et que les mesures 
d’allégement de la dette ne sont guère efficaces si 
elles ne s’accompagnent pas d’une réforme des 
politiques et des institutions nationales ainsi que d’une 
modification de la structure économique (UNCTAD, 
2014b ; Calcagno et al, 2015 ; UNCTAD, 2021). En 
outre, la faiblesse des politiques macroéconomiques 
nationales et les considérations politiques qui dictent 
les décisions économiques réduisent l’efficacité du 
financement du développement du point de vue 
de la croissance économique, de la réduction de 
la pauvreté et de la transformation structurelle. Le 
fait qu’une dette augmente généralement après 
un allégement ou une restructuration est le signe 
de problèmes systémiques qui compromettent 
sa viabilité. La corrélation élevée entre les apports 
publics et multilatéraux et le service total de la 
dette montre que les mécanismes internationaux 
d’allégement de la dette pourraient être mieux 
utilisés (UNCTAD, 2000 ; Easterly, 2002 ; Mustapha 
and Prizzon, 2015 ; UNCTAD, 2019). En outre, la 
modification des sources de financement à la suite de 
la crise financière mondiale, à savoir l’accroissement 
de la part des prêts de créanciers publics bilatéraux 
non membres du Club de Paris, tels que la Chine, le 
Koweït et la République bolivarienne du Venezuela, et 



Rapport 2023 sur les pays les moins avancés

52

M
ill

ia
rd

s 
de

 d
ol

la
rs

M
ill

ia
rd

s 
de

 d
ol

la
rs

Autres créanciers privés (axe de droite) Obligations (axe de droite)

Banques commerciales Créanciers bilatéraux
Créanciers multilatéraux Montant total de la dette

0

5

10

15

20

25

0

50

100

150

200

250

300

350

400

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

Figure 3.3

Encours de la dette extérieure contractée ou garantie par 
l’État dans les PMA, 2000-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
International Debt Statistics de la Banque mondiale (date de 
consultation : mars 2023).
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Part de la dette multilatérale dans l’encours de la dette publique contractée ou garantie par l’État dans les PMA

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données International Debt Statistics de la Banque mondiale (date de consultation : mars 2023).
Note : Les 23 PMA figurant sous la ligne médiane, à droite du point des 50 % sur l’abscisse.

des prêts de créanciers privés, a rendu la structure 
de la dette des PMA de plus en plus complexe et 
contribué à une multiplication des prêts aux taux du 
marché et à plus brève échéance (UNCTAD, 2019 ; 
Berensmann, 2019).

Les dettes à court terme auprès des créanciers privés 
constituent une grande partie de la dette des PMA

La dette des PMA auprès des créanciers privés et 
des banques commerciales s’accroît depuis 2012. 
La dette contractée ou garantie par l’État sous la 
forme d’obligations a augmenté rapidement, passant 
d’un demi-milliard de dollars en 2011 à 22,6 milliards 
de dollars en 2021. Le montant dû aux banques 
commerciales est passé de 5 milliards de dollars en 
2000 à 48 milliards de dollars en 2021. Le montant dû 
aux autres créanciers privés est passé de 4 milliards 
de dollars en 2010 à un pic de 10 milliards de dollars 
en 2015, avant de reculer légèrement, à 7 milliards de 
dollars, en 2021 (fig. 3.3).

La dette contractée ou garantie par l’État était 
majoritairement détenue par des créanciers 
multilatéraux. Entre 2006 et 2021, la part de la dette 
multilatérale est passée de 52 % à 42 %, et la part 
de la dette bilatérale, reculant elle aussi légèrement, 
de 39 % à 35 %. La part des dettes détenues 
sous la forme d’obligations par des banques 
commerciales est passée de 7 % à 14 %, et celle 
des dettes détenues sous la forme d’obligations 
par des créanciers privés, de 0 % à 7 %. Bien 
que les prêts multilatéraux constituent encore 

l’essentiel de la structure de la dette, la composante 
multilatérale des prêts contractés ou garantis par 
l’État a sensiblement diminué dans 23 PMA entre 
2009 et 2021 (fig. 3.4). Cela s’explique aussi par les 
conditions ouvrant droit à un prêt de l’Association 
internationale de développement (IDA) et les critères 
de solvabilité permettant d’obtenir un prêt de la 
Banque internationale pour la reconstruction et le 
développement (BIRD), en particulier pour les pays 
ne remplissant pas les conditions de l’IDA. En Angola, 
la part des obligations dans la dette contractée ou 
garantie par l’État est passée de 3 % à 17 % entre 
2014 et 2021, et les prêts de banques commerciales 
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La baisse de la part des produits 
de base dans le commerce mondial 
accroît la vulnérabilité de la dette 

des PMA

représentaient en moyenne 62 % de l’encours 
pendant cette période. La composante multilatérale 
de la dette contractée ou garantie par l’État n’a guère 
progressé entre 2009 et 2021, passant de 3 % à 
8 %, car l’Angola ne remplissait pas les critères requis 
pour obtenir un prêt de l’IDA. Par comparaison, au 
Bangladesh, la dette contractée ou garantie par l’État 
était détenue pour deux tiers en moyenne par des 
créanciers multilatéraux et la part de cette dette sous 
la forme d’obligations est passée de 4,2 % en 2014 à 
2,7 % en 2021, alors que le pays pouvait emprunter 
à la fois à l’IDA et à la BIRD1. 

La concentration des exportations aggrave les 
problèmes d’endettement

Les produits de base, qui constituent l’essentiel des 
exportations des PMA, sont soumis aux variations 
des prix et des termes de l’échange, ce qui rend les 
PMA moins à même d’assurer la viabilité de leur dette 
extérieure (Coulibaly et al., 2019 ; UNCTAD, 2020b, 
2022b). Les chutes des cours ont généralement des 
effets désastreux sur les revenus, comme en ont fait 
l’expérience les PMA exportateurs de combustibles 
fossiles pendant la crise financière mondiale et de 
nombreux PMA en 2020, au plus fort de la pandémie 
de COVID-19. La quasi-totalité de leur dette 
extérieure étant libellée en devises étrangères, les 
PMA subissent un choc économique direct en cas de 
baisse soudaine du prix de leurs exportations, avec 
pour effet non seulement de réduire leurs recettes 
d’exportation, mais également de les exposer à 
des risques de change (UNCTAD, 2022c). Ce sont 
l’Angola, l’Éthiopie, la Guinée, le Mali, le Mozambique, 
le Myanmar, l’Ouganda, la République démocratique 
du Congo, la République démocratique populaire 
lao, la République-Unie de Tanzanie, le Sénégal, le 
Soudan, le Tchad et la Zambie qui ont enregistré 
les plus fortes fluctuations de la valeur de leurs 
exportations de marchandises pendant la période 
2009-2021 (base de données UNCTADStat). 

Entre 2000 et 2007, les exportations de marchandises 
ont augmenté plus rapidement que la dette dans 
plusieurs PMA, mais les chocs commerciaux survenus 
en 2012, 2016 et 2018 ont annulé les avancées 
réalisées par certains pays depuis le début du siècle 

1 La possibilité d’obtenir un prêt de l’IDA dépend 
principalement d’un critère de revenu (revenu national 
brut par habitant inférieur à un certain seuil, actualisé 
chaque année et fixé à 1 315 dollars pour l’exercice 
2024). Toutefois, les pays dépassant ce seuil mais jugés 
insuffisamment solvables pour emprunter à la BIRD 
peuvent également obtenir un prêt de l’IDA. Certains pays 
dont le revenu par habitant et le niveau de solvabilité leur 
permettent de solliciter, respectivement, un prêt de l’IDA et 
certains prêts de la BIRD, peuvent obtenir les deux à la fois 
(World Bank, 2023).

(fig. A3.1 à A3.6). La pandémie de COVID-19 et ses 
effets ont aggravé la crise. Par exemple, l’Angola a 
vu l’encours de sa dette dépasser la valeur de ses 
exportations pour la première fois en 2016, bien 
que l’un et l’autre aient augmenté jusqu’en 2018. 
En raison de l’importance des exportations de 
combustibles pour l’Angola, les chocs commerciaux 
susmentionnés ont immédiatement retenti sur 
l’ensemble de l’économie du pays, ce qui s’est traduit 
par une augmentation considérable du ratio entre 
la dette contractée ou garantie par l’État et le PIB, 
passé de 39 % à 84 % entre 2015 et 2016, sur fond 
de baisse de la production (tableau A3.1). Ensuite, 
pendant la période 2017-2021, le ratio dette/PIB 
est resté supérieur à 60 % (88 % en 2020 et 69 % 
en 2021) après un nouveau choc survenu en 2018. 
Toutefois, en 2021, ce ratio est demeuré inférieur 
à 50 % dans plusieurs pays, dont le Bangladesh, 
le Libéria, Madagascar, la Sierra Leone et le Tchad 
(tableau A3.1). Dans ces pays, les exportations ont 
augmenté à peu près au même rythme que l’encours 
de la dette sur la période 2006-2021, mais les chocs 
commerciaux de 2012, 2016 et 2018 ont mis tous les 
PMA en difficulté (fig. A3.1). 

Le meilleur indicateur de la capacité d’un pays à 
rembourser sa dette internationale est le taux de 
croissance du ratio entre les exportations et la dette 
ou, plus communément, du ratio entre le service de 
la dette et les exportations. Certains PMA ont vu 
leurs exportations stagner ou diminuer après la crise 
financière mondiale (fig. A3.2). L’accroissement du 
coût du service de la dette les expose donc bien plus 
aux risques liés à l’endettement, car leurs structures 
d’exportation ont affaibli leurs positions extérieures. 
En Zambie, la valeur des exportations a dépassé 
l’encours de la dette entre 2006 et 2014, puis 
diminué en 2015 tandis que la dette grimpait en flèche 
(fig. A3.3). Au Mozambique, au Népal, au Niger, au 
Rwanda et à Sao Tomé-et-Principe, les exportations 
ont augmenté moins vite que la dette à partir de 2009. 
Aux Comores, en Éthiopie, en Haïti et au Malawi, les 
exportations ont sensiblement diminué ou stagné par 
rapport à l’encours de la dette contractée ou garantie 
par l’État au cours de la période 2009-2021 (fig. A3.2 
à A3.4). 
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Au Cambodge, en Gambie, dans les Îles Salomon, au 
Lesotho et en République démocratique du Congo, 
les exportations ont été invariablement supérieures 
à la dette pendant la période 2006-2021 (fig. A3.5). 
Au Togo, les exportations ont dépassé l’encours 
de la dette entre 2010 et 2015. Au Timor-Leste, 
les exportations se sont mises à augmenter plus 
rapidement que la dette extérieure contractée ou 
garantie par l’État en 2019, malgré la pandémie 
de COVID-19 (fig. A3.6). À rebours de la tendance 
générale, dans les Îles Salomon, la dette a peu 
augmenté, passant de 118 millions de dollars à 
140 millions de dollars entre 2011 et 2021, tandis 
que la valeur des exportations de marchandises 
a bondi de 215 millions de dollars en 2010 à plus 
de 400 millions de dollars par an sur la période 
2011-2019, et s’est maintenue à plus 350 millions 
de dollars sur la période 2020-2021. En 2021, le PIB 
des Îles Salomon s’établissait à 1,6 milliard de dollars 
et la valeur de ses exportations de marchandises 
dépassait l’encours de la dette (413,7 millions de 
dollars contre 141 millions de dollars).

2. Indicateurs de la viabilité de la dette 
des pays les moins avancés

Bien qu’elle se caractérise par une hausse du niveau 
d’endettement dans tous les groupes de pays, la 
période consécutive à la crise financière mondiale 
de 2008-2009 a marqué une phase critique pour 
les PMA. Ainsi qu’il a été expliqué au chapitre 2, 
la transformation de l’architecture financière 
internationale a accru la vulnérabilité des pays à faible 
revenu face à l’endettement. L’un des principaux 
problèmes des PMA est qu’ils sont de moins en moins 
capables de rembourser leur dette. En 2022, tous les 
indicateurs de la viabilité de la dette extérieure de 
ces pays se sont détériorés : le ratio entre le service 
total de la dette et les exportations de biens et de 
services a atteint 18,9 %, contre 18,3 % en 2021, et 
la part des recettes publiques consacrée au service 
de la dette s’est élevée à 17 %, contre 15,6 % en 
2021. Par ailleurs, le durcissement des politiques 
monétaires dans les pays développés laisse présager 
des coûts d’emprunt encore plus élevés pour les 
PMA à court et à moyen terme.

Entre 2009 et 2021, l’écart entre l’encours de la dette 
et la valeur des exportations tendait à s’accroître 
dans la plupart des PMA, de sorte que les pays 
ayant un déficit chronique de la balance courante 
et un ratio dette/PIB élevé s’exposaient à un haut 
risque d’endettement. Une augmentation soutenue 
des exportations de marchandises était nécessaire 
pour maintenir la viabilité de la dette extérieure, or 
celles-ci ont été mises à mal par une série de chocs 

commerciaux. Comme expliqué au chapitre 1, la 
pandémie de COVID-19 et de multiples crises ont 
compromis la viabilité de la dette des PMA. On 
trouvera dans la présente section un aperçu de 
l’évolution de la viabilité de la dette et un récapitulatif 
des facteurs à l’origine de la détérioration rapide de 
la situation.

a. Les indicateurs de viabilité montrent que le fardeau 
de la dette s’alourdit

Augmentation des ratios dette/PIB

Les chocs commerciaux et l’assombrissement 
des perspectives économiques mondiales pour 
la période 2009-2021 ont nettement ralenti la 
croissance économique des PMA. En réduisant 
fortement les coûts d’emprunt, la baisse des taux 
d’intérêt consécutive à la crise financière mondiale 
a créé des conditions propices à l’accumulation de 
la dette dans ces pays. Toutefois, ces conditions 
favorables n’ont pas duré et les PMA se sont 
enfoncés dans une conjoncture marquée par une 
croissance atone, de faibles investissements et une 
augmentation constante des coûts de financement 
par l’emprunt, à mesure que la croissance de leurs 
exportations de produits de base et de leur revenu 
national brut (RNB) par habitant s’essoufflait. Ainsi, 
entre 2011 et 2021, le ratio entre la dette contractée 
ou garantie par l’État et le PIB a progressé de plus de 
10 points de pourcentage dans 16 PMA et de plus de 
20 points de pourcentage dans 11 PMA. Il a atteint 
en moyenne 30 % en 2019 et 34 % en 2020, avant 
de se replier légèrement à 32 % en 2021. Seuls Sao 
Tomé-et-Principe et la Guinée avaient un ratio dette/
PIB moins élevé en 2021 qu’en 2011 (tableau A3.1).

Augmentation de la dette totale et des ratios du service 
de la dette

En valeur nominale, le service de la dette contractée 
ou garantie par l’État est passé de 4,3 milliards 
de dollars à 27,3 milliards de dollars entre 2000 
et 2021 (fig. 3.5), ce qui s’explique par l’évolution 
de la composition de la dette extérieure des PMA 
depuis la crise financière mondiale. Le service de 
la dette envers les créanciers privés a augmenté, 
car ceux-ci se sont mis à détenir une plus grande 
part de la dette contractée ou garantie par l’État et, 
depuis 2014, il dépasse le service de la dette envers 
les créanciers publics. La part des obligations dans 
le montant du service de la dette a plus que doublé 
entre les périodes 2016-2018 et 2019-2022. Avant 
la pandémie de COVID-19, les coûts du service de 
la dette ont augmenté de manière idiosyncratique, 
tirés par la hausse des taux d’intérêt et les obligations 
d’amortissement de la dette grandissante ; après 
2018, ils ont flambé, parce que la dette est devenue 
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Figure 3.5

Service de la dette des pays les moins avancés, 2000-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
International Debt Statistics de la Banque mondiale (date de 
consultation : mars 2023).
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Figure 3.6

Service de la dette contractée ou garantie par l’État 
en pourcentage des exportations de biens et de services, 
2009-2011 et 2019-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
International Debt Statistics de la Banque mondiale (date de 
consultation : mars 2023).

Note : Seuls figurent les pays pour lesquels des données étaient disponibles.

Les créanciers publics perdent leur 
primauté au profit des créanciers 
privés, ce qui fait augmenter les 
coûts d'emprunt et compromet la 

viabilité de la dette des PMA

plus complexe (calendriers d’échéance loin d’être 
optimaux et part croissante des créanciers privés) 
et que les PMA paient généralement une prime plus 
élevée sur les obligations et d’autres prêts privés.

Le ratio entre le montant du service de la dette 
contractée ou garantie par l’État et la valeur des 
exportations de biens et de services a augmenté 
dans 25 PMA entre les périodes 2009-2011 et 
2019-2021. Pendant la période 2019-2021, le coût 
du service de la dette contractée ou garantie par 
l’État représentait au moins 10 % des exportations 
de biens et de services dans 11 PMA (Angola, Bénin, 
Éthiopie, Gambie, Lesotho, Mozambique, Népal, 
Niger, République-Unie de Tanzanie, Rwanda et 
Soudan) (fig. 3.6). La balance des paiements de la 
plupart des PMA étant structurellement déficitaire, 
il peut également être utile d’examiner le service 
de la dette contractée ou garantie par l’État en 
pourcentage des exportations de biens et de services 
et des revenus primaires. Le service de la dette des 
PMA représentait en moyenne 17 % des exportations 
de biens et de services et des revenus primaires en 
2021, contre 11 % en 2020 et 9,6 % en 2005. En 
2021, ce ratio était élevé en Guinée-Bissau (36 %), 
au Rwanda (30 %), au Soudan (27 %), en Angola 
(26 %), au Sénégal (23 %), en Gambie (22 %), en 
Éthiopie (21 %), au Lesotho (18 %), au Bénin (18 %), 
au Myanmar (17 %), en République-Unie de Tanzanie 
(15 %), au Bhoutan (15 %) et au Niger (13 %). 

En 2019-2021, les paiements d’intérêts sur la 
dette extérieure ont représenté plus de 5 % des 
exportations de biens et de services et des revenus 
primaires pour l’Angola (8 %), l’Éthiopie (7 %) et le 
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Figure 3.7

Paiements d’intérêts sur la dette contractée ou garantie par l’État en pourcentage des exportations de biens et de services

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données International Debt Statistics de la Banque mondiale (date de consultation : mars 2023).
Note : Les paiements d’intérêts ne représentent qu’une fraction du coût du service de la dette.

Une augmentation soutenue des 
exportations de marchandises à forte 

valeur ajoutée est nécessaire pour 
assurer durablement la viabilité 

de la dette des PMA

Lesotho (9 %). Entre les périodes 2009-2011 et 
2019-2021, la part moyenne des intérêts versés sur 
la dette contractée ou garantie par l’État, exprimée en 
pourcentage du montant des exportations de biens 
et de services, a augmenté dans 18 des 34 PMA 
pour lesquels des données complètes étaient 
disponibles, et l’accroissement du coût du service de 
la dette a été très sensible pour l’Angola, le Bénin, 
l’Éthiopie, la Gambie, le Lesotho, le Niger, l’Ouganda, 
la République-Unie de Tanzanie, le Rwanda, le 
Soudan, le Togo et la Zambie (fig. 3.7). Il y a lieu de 
s’inquiéter lorsque le montant des intérêts versés 
augmente durablement et non ponctuellement, en 
particulier dans les pays où celui-ci représentait en 
moyenne plus de 10 % des dépenses publiques en 
2019-2021, comme l’Angola (33 %), le Bangladesh 
(22 %), le Malawi (19 %), le Mozambique (14 %), le 

Myanmar (14 %), l’Ouganda (16 %), la République 
démocratique populaire lao (14 %), le Sénégal (10 %), 
le Togo (16 %) et la Zambie (34 %). De plus, pendant 
la période 2017-2021, les dépenses publiques 
consacrées au paiement des intérêts ont dépassé 
les dépenses d’investissement au Bangladesh et 
au Malawi, et les dépenses publiques en biens et 
services en Angola, au Bangladesh, en Gambie, à 
Madagascar et en Zambie. 

Ces tendances non soutenables sont 
symptomatiques du déséquilibre des portefeuilles 
de dettes, qui s’explique en partie par la hausse des 
emprunts à des conditions défavorables, malgré 
les opérations d’allégement de la dette notamment 
menées dans le cadre de l’Initiative en faveur des pays 
pauvres très endettés et de l’Initiative d’allégement 
de la dette multilatérale et après la crise financière 
mondiale (Coulibaly et al., 2019). Elles montrent 
également que les PMA font face à un risque de 
change plus élevé, car leurs dettes extérieures sont 
encore majoritairement libellées dans des devises 
étrangères, qui sont plus fortes que leurs propres 
monnaies. Les ressources sont généralement 
partagées entre quelques grandes devises, ce qui 
laisse peu de choix aux PMA endettés pour ce qui 
est des monnaies et des conditions d’emprunt. La 
dépréciation du taux de change explique en partie 
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Pour rendre la dette des PMA 
financièrement soutenable, il faut :
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la bien plus grande vulnérabilité de la dette des 
PMA, car le dollar s’est apprécié par rapport aux 
principales monnaies et aux devises des marchés 
émergents et des pays en développement pendant 
la période 2018-2021 (Obstfeld and Zhou, 2023 ; 
UNCTAD, 2023c). L’appréciation du dollar a eu des 
effets sur 32 PMA, qui ont indiqué qu’au moins 50 % 
de leur dette contractée ou garantie par l’État était 
libellée en dollars des États-Unis au cours de la 
période 2019-2021. Dans seulement cinq PMA, au 
moins un dixième de la dette contractée ou garantie 
par l’État était libellé en unités de droits de tirage 
spéciaux (DTS) en 2019-2021, et dans 25 PMA, au 
moins un cinquième de la dette était libellée dans 
des monnaies autres que le dollar, l’euro, le franc 
suisse et les unités de DTS (Banque mondiale, base 
de données International Debt Statistics, date de 
consultation : mars 2023). La composition monétaire 
de la dette et sa répartition déséquilibrée entre titres à 
long terme et titres à court terme et entre différentes 
catégories de créanciers aux profils de risque divers 
peuvent devenir problématiques dans la conjoncture 
macroéconomique observée depuis 2021. La marge 
d’action budgétaire nationale est donc importante, 
car elle détermine la capacité des PMA à tirer parti 
de toutes les sources de financement, y compris 
l’emprunt, et à renforcer leur économie afin de pouvoir 
rembourser leurs dettes.

b. Inadéquation entre l’architecture de l’APD 
et les besoins de développement des PMA

Auparavant, l’APD prenait principalement la forme 
de dons et de financements à des conditions 
concessionnelles, mais, depuis la crise financière 
mondiale, on observe une augmentation de la part des 
prêts dans les flux d’APD à destination des PMA, de 
même qu’une hausse du crédit privé aux conditions 
du marché (UNCTAD, 2019 and 2021). Dans les 
autres pays en développement, les investissements 
privés et les investissements de portefeuille comblent 
généralement le déficit de financement, mais dans 
les PMA, seul un petit nombre d’économies captent 
les apports privés, qui sont, en tout état de cause, 
insuffisants. 

Comme indiqué au chapitre 2, l’épargne intérieure et, 
ipso facto, les investissements, restent faibles, ce qui 
explique que les PMA soient de plus en plus amenés 
à s’endetter pour combler le déficit de ressources 
extérieures. Il est de plus en plus urgent pour les PMA 
d’atteindre les objectifs de développement durable 
(ODD) et les autres objectifs internationaux, comme 
ceux de l’Accord de Paris, et de mettre en œuvre le 
Programme d’action de Doha. Les investissements 
sont les garants d’un secteur manufacturier dynamique 

et d’une économie durable reposant sur l’innovation 
et sur des infrastructures bien développées. Il est 
aussi urgent pour les PMA d’éliminer la pauvreté et 
la faim et de garantir l’approvisionnement en énergie 
propre et l’accès à des services d’alimentation en 
eau et d’assainissement, entre autres priorités. 
Or, ces pays ne disposent tout simplement pas 
de ressources suffisantes pour effectuer tous les 
investissements nécessaires à la réalisation de ces 
nombreux objectifs, et plus ils tardent à les effectuer, 
plus il risque de leur en coûter. 

L’APD reste essentiellement composée de dons, mais 
son architecture actuelle est génératrice de dette. À 
partir de 2013, les prêts ont représenté en moyenne 
9 % de l’APD à destination des PMA, mais cette 
part a bondi à 15 % en 2020, le recours à l’emprunt 
s’étant accru pendant la pandémie de COVID-19. 
Les prises de participation, qui constituent une part 
négligeable de l’APD, sont passées de 48 millions 
de dollars en 2010 à 106 millions de dollars en 
2013, puis ont reculé à 52 millions de dollars l’année 
suivante. Elles sont ensuite restées procycliques et 
irrégulières pendant toute la période 2015-2021. 
Comme les IED, les prises de participation sont 
concentrées dans quelques PMA, à raison de 
85,7 % dans 12 pays (Angola, Bangladesh, 
Cambodge, Éthiopie, Mozambique, Myanmar, Népal, 
Ouganda, République démocratique du Congo, 
République-Unie de Tanzanie, Sénégal et Zambie) 
en 2009-2021. Elles font pâle figure par rapport aux 
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IED reçus par les PMA, qui s’élevaient en moyenne à 
21,4 milliards de dollars en 2017-2021, mais étaient 
globalement inférieurs à l’APD et aux envois de fonds 
en 2000-2021.

Les entrées d’IED ont culminé à 38,6 milliards de 
dollars en 2015, avant de chuter à 18,3 milliards en 
20182. En 2000-2021, elles ont été constamment 
inférieures aux envois nets de fonds personnels. En 
2021, elles ont même été inférieures à la moyenne 
observée en 2016-2018 dans 19 PMA (Afghanistan, 
Bangladesh, Burkina Faso, Comores, Guinée, Haïti, 
Îles Salomon, Lesotho, Libéria, Madagascar, Malawi, 
Myanmar, République démocratique populaire lao, 
République-Unie de Tanzanie, Rwanda, Sierra Leone, 
Soudan, Tuvalu et Zambie). En 2019-2021, elles 
étaient reparties à la hausse, malgré le manque de 
confiance des investisseurs du fait de la pandémie 
de COVID-19. En 2021, le montant total des IED a 
atteint 25,2 milliards de dollars, mais restait bien 
inférieur à celui des envois de fonds personnels, qui 
était de 55 milliards de dollars et ne cessait de croître 
depuis 2017. En 2021, le Mozambique, l’Éthiopie, 
le Cambodge, le Sénégal et le Myanmar (dans cet 
ordre) ont été les cinq principaux bénéficiaires d’IED, 
dont ils ont reçu 68,7 % du montant total net, tandis 
que l’Angola et la Zambie enregistraient des sorties 
nettes d’IED. Outre leurs faibles montants, les entrées 
d’IED ont été particulièrement fluctuantes, en raison 
de la marginalisation des PMA sur les marchés 
financiers mondiaux, de la nature des investissements 
à destination des PMA, principalement dans des 
secteurs comme ceux des minerais, des combustibles 
fossiles et de la production d’électricité, et de 
l’incapacité de certains de ces pays qui manquent de 
capacités productives d’attirer plus d’investissements 
et de renforcer les liens entre les différents secteurs 
de l’économie. 

De nombreux PMA ont du mal à mobiliser des 
capitaux privés pour leur développement, car cela ne 
dépend pas uniquement des mesures qu’ils mettent 
en place, qui, même lorsqu’elles ciblent délibérément 
le secteur privé, ne sont pas suffisantes. Les capitaux 
affluent vers les marchés qui présentent des risques 
limités. Or, les PMA présentent généralement un 
risque élevé pour les investisseurs, qui est souvent 
majoré par les abaissements de leur note de crédit. 
Outre la qualité des institutions et la compétence de 
la fonction publique, les investisseurs sont attirés 
par les perspectives de croissance qu’offrent les 
ressources naturelles, les garanties de sécurité des 

2 Données issues de la base de données Indicateurs du 
développement dans le monde de la Banque mondiale 
(date de consultation : mars 2023).

investissements et la liquidité du système financier. 
Par conséquent, pour attirer des financements sous 
des formes diverses (APD, prises de participation ou 
IED), il faudra généralement que les PMA creusent 
leur déficit public à coups de garanties de crédit, 
d’exonérations fiscales, de subventions et d’autres 
conditions concessionnelles. Les investisseurs privés 
étant des agents rationnels et enclins à prendre des 
risques calculés, la faiblesse de leurs investissements 
sera sans doute un problème de marché financier, 
plutôt qu’un problème de finances publiques. Lorsque 
les investisseurs peuvent se tourner vers des banques 
commerciales ou des prêteurs privés, capables de 
supporter le risque inhérent à l’investissement dans 
le secteur productif, il est vain, voire désavantageux, 
que l’État leur offre des garanties de crédit illimitées 
(UNCTAD, 2019 ; Delevic, 2020). 

c. Fréquence accrue des chocs commerciaux 
et aggravation des déficits commerciaux

La solvabilité extérieure des PMA dépend 
principalement de leurs recettes d’exportation. Les 
fluctuations des recettes d’exportation, sous l’effet 
des variations des prix des produits de base, des 
blocages du côté de l’offre et des chocs exogènes, 
sont l’une des principales causes de déséquilibre de 
la balance des paiements dans les PMA. Elles ont 
des répercussions sur les recettes publiques, les 
réserves de change, les taux de change et les prix 
des marchandises sur le marché intérieur. 

L’on constate que les termes de l’échange n’ont cessé 
de se détériorer pour les produits primaires, dont la 
part dans le commerce mondial a reculé. En 2022, 
les produits primaires (y compris les combustibles) 
ont représenté 65 % des exportations des PMA, 
mais à peine 0,7 % de la valeur des exportations 
mondiales. Autrement dit, les PMA ont compté 
pour seulement 2,2 % des exportations mondiales 
de produits primaires (y compris les combustibles). 
Leur déficit commercial s’est creusé, passant de 
43 milliards de dollars en 2013 à 90 milliards en 2015, 
et après un léger repli en 2016-2020, il s’est encore 
alourdi en 2021 et en 2022, avec la normalisation 
du commerce mondial (fig. 3.8). Cette évolution 
s’explique en grande partie par un déficit croissant 
du commerce des marchandises avec le reste du 
monde. Plus précisément, sur la période 2016-2021, 
les PMA étaient des importateurs nets de tous 
les produits alimentaires de base (sect. 0, 1, 22 
et 4 de la Classification type pour le commerce 
international (CTCI)) et de produits manufacturés 
(sect. 5 à 8 de la CTCI, à l’exception du groupe 667 
et de la division 68), mais depuis 2018, leur excédent 
commercial provenant des combustibles (sect. 3 
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plus rapidement que les recettes 
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Figure 3.8

Commerce total des biens et des services dans les pays les 
moins avancés, prix courants, 2005-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
UNCTADstat de la CNUCED (date de consultation : mars 2023).

de la CTCI) diminue. Sans l’incidence nette des 
combustibles, les importations des PMA auraient 
diminué de 11,5 % et les exportations, de 23,4 % au 
cours de la période 2016-2021. Les combustibles 
sont donc pour beaucoup dans la réduction du 
déficit de la balance courante des PMA en tant que 
groupe ; ils aggravent toutefois le déficit des pays 
non exportateurs de pétrole lorsque le cours du baril 
reste élevé, comme c’est le cas depuis le début de la 
reprise post-COVID-19. 

Le commerce mondial de marchandises s’élevait 
à 24 800 milliards de dollars en 2022, contre 
17 500 milliards en 2020, les produits manufacturés 
représentant 64 % du total des exportations3. Les 
exportations mondiales de produits primaires (à 
l’exclusion des combustibles), de pierres précieuses 
et d’or non monétaire ont progressé en valeur, passant 
de 3 100 milliards de dollars en 2020 à 4 200 milliards 
de dollars en 2022, mais ont légèrement reculé en 
pourcentage du total, de 17,9 % à 16,9 %. En 2022, 
les exportations mondiales de produits manufacturés 
ont augmenté de 3 500 milliards de dollars (+ 28,1 %) 
par rapport à 2020. Dans les PMA, les exportations 
de marchandises ont atteint 275 milliards de dollars 
en 2022, contre 184,5 milliards en 2020, une hausse 
qui s’explique par la reprise du commerce mondial 
après les chocs liés à la pandémie. Malheureusement, 
ces exportations concernent surtout les produits de 
base. Tirées par les exportations de combustibles, 
dont la part est passée de 16,9 % en 2020 à 23,8 % 
en 2021, les exportations de produits primaires ont 

3 Calculs de la CNUCED, d’après la base de données 
UNCTADstat (date de consultation : juin 2023).

représenté 64,7 % des exportations des PMA en 
2022, contre 63,8 % en 2020. Entre 2020 et 2022, 
la part des exportations de produits manufacturés a 
été ramenée de 35,4 % à 34,4 % et les exportations 
de minerais, de métaux, de pierres précieuses et 
d’or non monétaire ont reculé de 2,9 points de 
pourcentage, bien que leur valeur soit passée de 
55,1 milliards de dollars à 74,2 milliards de dollars. Il 
importe que les PMA augmentent leurs exportations 
de produits manufacturés s’ils veulent compter 
dans le commerce mondial et faire en sorte que 
leurs échanges commerciaux contribuent à réduire 
le déficit de leur balance des paiements. Pour ce 
faire, les PMA doivent accélérer leur transformation 
structurelle, développer des activités à plus forte 
productivité et infléchir la tendance à la spécialisation 
qui, pendant des décennies, a orienté la production 
et le commerce vers les produits primaires et limité 
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la valeur ajoutée nationale qu’aurait pu apporter le 
secteur manufacturier (UNCTAD, 2019, 2021, 2022b). 

Comme ils exportent des produits primaires, les PMA 
sont aussi exposés aux fluctuations des prix et de 
l’instabilité des marchés. Les cinq premiers PMA 
exportateurs de marchandises (en valeur) en 2021, 
à savoir le Bangladesh, l’Angola, la République 
démocratique du Congo, le Cambodge et le 
Myanmar, illustrent la vulnérabilité des exportateurs 
de produits de base face aux chocs commerciaux 
systémiques. Sur la période 2005-2021, ces pays 
ont subi au moins quatre chocs négatifs, en 2009, 
2014, 2018 et 2020. De manière cyclique, leurs 
exportations ont augmenté ou diminué dans les 
années postérieures aux chocs (fig. 3.9). En 2009, 
2015, 2016 et 2020, l’Angola a accusé d’importantes 
baisses de ses exportations, notamment des chutes 
brutales de ses exportations de combustibles du 
fait de l’effondrement des cours du pétrole. Le 
Bangladesh et surtout la République démocratique du 
Congo ont tiré des gains relatifs de l’évolution positive 
des prix des produits primaires en 2016-2019, mais 
les problèmes d’approvisionnement causés par 
la pandémie de COVID-19 ont eu des effets plus 
prononcés sur leurs exportations, et en l’espèce 
néfastes. Le Cambodge a enregistré de meilleurs 
résultats d’exportation pendant la pandémie, grâce 
à sa position géographique stratégique et à sa 
proximité avec les principales liaisons commerciales 
en Asie du Sud-Est. 

Les chocs commerciaux récents ont été plus 
marqués, ce qui s’est fait sensiblement sentir 
sur les exportations. Ils ont exposé les PMA à 
un risque accru d’endettement, en réduisant 
les recettes d’exportation et en ralentissant la 
croissance économique. Les PMA doivent rompre 
avec cette cyclicité aux conséquences négatives 
pour leur croissance économique et leur balance 
des paiements. Le renforcement des capacités 
productives, la diversification de la base d’exportation 
et la transformation structurelle de leurs économies 
pourraient aider à réduire les effets d’un choc 
commercial issus d’une concentration excessive des 
exportations (UNCTAD, 2020b ; UNCTAD, 2022b). Le 
manque de diversification des exportations entraîne 
aussi des fluctuations plus fortes de la composante 
cyclique et diminue les taux moyens de croissance 
tendancielle des exportations et du PIB. 

d Dette intérieure et recours aux obligations 
souveraines étrangères

Une augmentation des créances sur les 
administrations centrales, qui incluent les prêts 
auxdites administrations nets des dépôts, peut être 

le signe d’une aggravation de l’endettement, surtout 
si la dette publique intérieure est constamment 
supérieure au crédit fourni par le secteur financier.
Entre 2015 et 2020, le crédit fourni au secteur 
privé a augmenté légèrement, sa part dans le PIB 
passant de 21 % à 24 % en moyenne, tandis que 
les créances sur les administrations centrales ont 
diminué quasiment dans les mêmes proportions, 

4 Le filtre Hodrick-Prescott, dit « filtre HP », est utilisé pour 
décomposer une série temporelle xi (x1, ..., xn) en une 
composante tendancielle (ti) et en une composante cyclique 
(ci), qui permettent de mesurer la déviation de la variable 
par rapport à la tendance de long terme (ci = (xi – ti)). La 
composante tendancielle est estimée grâce à la résolution 
d’un problème de minimisation sous contrainte de 
la somme des carrés des écarts à la tendance : 
min ∑n

i = 1 (xi – ti)2 + λ ∑i = 2 (ti + 1 – 2ti + ti – 1)2, où λ > 0. Pour 
plus de détails, voir Cornea-Madeira, 2017 et de Jong et 
Sakarya, 2016.
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passant de 26 % à 24 % du PIB. La demande de 
crédit du secteur privé est souvent motivée par le 
besoin de liquidités et de capitaux d’investissement 
pour couvrir les coûts d’exploitation et financer les 
activités commerciales. Lorsque l’État domine le 
marché intérieur du crédit, les entreprises privées, qui 
se retrouvent alors en manque de liquidités, peuvent 
faire face à une augmentation des coûts d’emprunt et 
devoir privilégier les prêts à court terme, d’autant que 
les investisseurs préfèrent les projets à court terme 
aux projets à long terme, dont les rendements sont 
plus faibles (Fosu and Abass, 2019).

Entre 2015 et 2020, dans les PMA pour lesquels des 
données étaient disponibles, le crédit intérieur fourni 
par le secteur financier est passé de 15,5 % à 32,3 % 
du PIB, le crédit intérieur fourni aux administrations 
publiques a augmenté légèrement, de 5,1 % à 7,7 % 
du PIB en moyenne, et le crédit intérieur fourni au 
secteur privé est passé de 20,9 % à 23,9 % du PIB. 
La dette intérieure en monnaie locale est considérée 
comme plus sûre, car le risque de change est moins 
élevé lorsque les titres de créance sont négociés 
au niveau local et détenus majoritairement par des 
résidents. Si l’on compare la période 2021-2023 à 
la période 2018-2020, le ratio dette intérieure/PIB 
a augmenté dans 22 des 36 PMA pour lesquels 
des données étaient disponibles. Il a continué de 
dépasser 30 % dans cinq pays, à savoir le Malawi 

(36 %), la Guinée-Bissau (40 %), la République 
démocratique du Congo (43 %), le Burundi (48 %) et 
la Zambie (54 %) (fig. 3.10). Bien qu’encore supérieur 
à 30 %, il a diminué en Gambie (33 %) et au Togo 
(36 %). En Angola, il a chuté de 35 % à 17 %.

En général, si la dette publique intérieure est garantie 
par les recettes fiscales et d’autres ressources 
intérieures mobilisées par l’État, les déficits de 
ressources peuvent être réduits à moindre coût pour 
autant que la discipline budgétaire aille de pair avec 
l’indépendance de la banque centrale dans l’allocation 
du crédit intérieur. Il se peut qu’un arbitrage entre la 
dette extérieure et la dette intérieure soit nécessaire 
en raison des coûts associés aux asymétries de 
monnaie et d’échéance et par volonté de réduire la 
part des risques sur l’étranger (Panizza, 2008 ; United 
Nations, 2023b). Cependant, il est crucial que l’État 
continue de prendre des décisions de financement 
et de dépense qui inspirent confiance, car, en 
adoptant des mesures de répression financière, il 
pourrait entamer l’idée selon laquelle il est capable 
de rembourser sa dette libellée en monnaie nationale, 
surtout dans un contexte de forte inflation et de 
faible croissance (Amstad et al., 2020). Les pics des 
taux d’intérêt survenus en 2021-2023 ont influé sur 
les liquidités et les bilans, alors que sous l’effet de 
tensions inflationnistes, la valeur de l’indice des prix 
à la consommation a presque quadruplé dans les 
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Figure 3.11

Ressources publiques des PMA, 2019-2023 (en pourcentage du PIB)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après divers rapports nationaux des services du FMI (IMF Staff Country Report) (date de consultation : juin 2023).
Note : Seuls les pays pour lesquels des données étaient disponibles sont représentés. Les données pour 2023 sont des projections.

PMA, passant de 390 points en 2018 à 1 489 points 
en 2021. L’ajustement aux taux d’intérêt, qui s’est 
poursuivi en 2023, a fait augmenter le coût de la 
dette intérieure et comprimé des marges d’action 
budgétaire déjà restreintes. 

Il semble que dans les PMA dont les recettes fiscales 
ont été supérieures au crédit intérieur fourni aux 
administrations publiques en proportion du PIB, le 
système financier national soit peu exposé au risque de 
crédit intérieur. Or, les créances sur les administrations 
centrales nettes des dépôts ont été bien supérieures 
aux recettes fiscales, en pourcentage du PIB, dans 
plusieurs PMA tels que l’Angola, le Bangladesh, le 
Myanmar, la République centrafricaine et le Soudan, 
ou seulement légèrement supérieures, comme en 
Zambie. En 2019-2023, la dette intérieure, exprimée 
en part du PIB, a été supérieure aux recettes fiscales 
dans 24 PMA sur 39, parmi lesquels figuraient la 
Zambie, le Burundi, la République démocratique 
du Congo, le Togo, la Guinée-Bissau, la Gambie, le 
Malawi, le Tchad, le Burkina Faso et la Sierra Leone 
(fig. 3.11). Il est important de souligner qu’entre 
2011-2015 et 2016-2020, les créances sur les 
administrations centrales, exprimées en pourcentage 
de la masse monétaire au sens large, ont progressé 
de plus de 10 % en moyenne en Angola, au Burundi, 
au Libéria, en Sierra Leone, au Soudan, au Soudan 
du Sud et en Zambie. Au Soudan et au Soudan du 
Sud, la progression a été sensible pendant les deux 
périodes susmentionnées. Dans ces pays, le secteur 
financier pourrait perdre de sa crédibilité si la situation 

budgétaire n’est pas maîtrisée. Il faut donc que les 
administrations centrales et les autorités monétaires 
s’engagent à cibler l’inflation de façon viable et 
fassent preuve de prudence dans leurs politiques de 
dépenses.

Face à la fragmentation des sources de financement 
extérieur et faute de pouvoir se financer facilement 
sur les marchés financiers locaux, plusieurs PMA, qui 
pouvaient compter sur la manne de leurs produits de 
base et sur des réserves considérables en devises, 
ont décidé d’émettre des obligations à l’étranger. 
Entre 2009 et 2022, des PMA d’Afrique ont émis des 
euro-obligations, principalement libellées en dollars 
des États-Unis, d’un montant total de 23,1 milliards de 
dollars. Les taux d’intérêt appliqués sont très élevés : 
pour les obligations à 10 ans, ils sont compris entre 
5 % et 10 %, alors qu’ils sont proches de zéro, voire 
négatifs, aux États-Unis et en Europe, en 2019. Cela 
s’explique notamment par la faible note de crédit des 
PMA et l’inadéquation entre la durée des obligations 
et l’usage auquel elles sont destinées (Mureithi, 
2021). Une analyse montre que les euro-obligations 
ont servi à rembourser des dettes arrivant à 
échéance, à combler des déficits budgétaires et à 
financer de grands projets d’infrastructure (Mureithi, 
2021 ; The East African, 2023 ; and Smith, 2023). Le 
Bénin est le premier PMA d’Afrique à avoir émis une 
euro-obligation libellée en DTS qui était exclusivement 
destinée à financer des projets de grande ampleur en 
vue de la réalisation des ODD (encadré 3.1).
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Encadré 3.1 Le Bénin émet sa première obligation liée aux ODD

En juillet 2021, le Bénin a émis sa première euro-obligation dans le but de financer des projets en lien avec les ODD. 
Les autorités du pays ont donné la priorité aux plus urgents de ces objectifs et les projets ont été sélectionnés en 
fonction de leur « sensibilité aux ODD ». Au total, 57 projets ont été déclarés admissibles ; ils ont été regroupés en 
12 catégories en fonction d’un ensemble de critères relatifs au contexte de l’intervention et à la portée des dépenses. 
Les projets ont ensuite été classés selon quatre piliers d’intervention : « population » (72,2 % du financement), 
« prospérité » (11,1 %), « planète » (14,9 %) et « partenariats » (1,8 %) (Benin, Presidency, 2022).

Un comité directeur détermine quels projets sont admissibles sur la base d’un ensemble de critères. Sont exclues 
du financement les dépenses relatives aux combustibles fossiles, au tabac, à l’alcool, au jeu, à la production et au 
commerce d’armes, ou aux équipements de défense et de sécurité. En juillet 2022, les objectifs ci-après avaient 
été atteints : 

• Élever à 2,6 millions le nombre de bénéficiaires du programme renforcé de vaccination (dont 1,1 million d’enfants 
de moins d’un an) ;

• Fournir un traitement contre le paludisme gratuitement à près de 700 000 personnes pauvres ;

• Étendre et densifier les réseaux d’alimentation en eau potable afin qu’ils couvrent une superficie de 859 km 
(contre 321 km en 2017) ;

• Dans le cadre du projet de création d’une ville axée sur l’innovation et le savoir, engager 16 programmes au 
bénéfice de 1 647 personnes ; 

• Étendre à 25 municipalités (environ 5,7 millions de personnes) la couverture du projet énergétique PANA, qui 
tend à rendre le secteur de l’énergie plus résilient aux effets des changements climatiques ;

• Installer 13 mini-centrales photovoltaïques résilientes aux changements climatiques dans des zones qui ne sont 
pas raccordées au réseau électrique ;

• Installer et mettre en exploitation une plateforme d’interopérabilité pour tous les services ministériels ;

• Restaurer 150 hectares sur le littoral.

Encadré 3.2 Le marché obligataire africain : des perspectives de croissance, mais des coûts d’emprunt qui
s’envolent

Les PMA d’Afrique tirent parti du marché obligataire régional, qui est soutenu par la Banque africaine de 
développement et des banques sous-régionales de développement. La Banque africaine de développement détient 
un portefeuille d’obligations libellées en diverses devises, qui comprend des obligations à visée sociale (AfDB, 
2017), des obligations vertes et des obligations liées aux questions d’environnement, de société et de gouvernance 
(obligations ESG) (AfDB, 2022). Rien qu’en 2022, la Banque africaine de développement a émis des obligations à 
visée sociale à échéance de 5 ans, d’une valeur de 1 milliard d’euros, des obligations à visée sociale à échéance de 
7 ans, d’une valeur de 1,25 milliard d’euros, des obligations vertes à échéance de 5 ans, d’une valeur de 1,5 milliard 
de couronnes suédoises et des obligations ESG, d’une valeur de 19 milliards de shillings ougandais (environ 
5 milliards de dollars) (AfDB, 2022). Au 30 juin 2022, elle avait engagé 3,8 milliards de dollars dans 45 projets verts 
et 6 milliards de dollars dans des projets sociaux à l’échelle du continent. 

Les banques sous-régionales de développement, elles aussi, se sont mises à émettre des obligations pour financer 
des projets. En 2021, la Banque d’investissement et de développement de la Communauté économique des États 
de l’Afrique de l’Ouest (CEDEAO) a émis un programme d’obligations, d’une valeur de 240 milliards de francs 
CFA d’Afrique de l’Ouest (XOF), sur le marché financier de l’UEMOA (EBID, 2021). La Banque de commerce et 
de développement de l’Afrique orientale et australe a émis des euro-obligations non garanties à échéance de 
7 ans, d’une valeur de 650 millions de dollars, et travaille sur un nouveau programme d’obligations régionales pour 
diversifier ses émissions (TDB, 2021). Également en 2021, la Banque ouest-africaine de développement (BOAD) a 
émis des obligations durables, d’une valeur de 750 millions de dollars, afin de financer plus largement des projets 
qui devaient avoir un impact social et environnemental significatif dans les pays de l’UEMOA. Ces obligations ont 
une durée de douze ans et leur taux d’intérêt était de 2,75 % à l’émission (BOAD, 2021).

Les banques régionales et sous-régionales de développement cherchent surtout à financer des projets qui 
contribueront sensiblement à la dimension environnementale du développement durable. Cependant, les obligations 
émises sur les marchés locaux continuent de s’accompagner de taux d’intérêt plus élevés que celles qui sont 
émises sur les marchés développés. Une hausse de la capitalisation du marché obligataire régional permettrait 
d’élargir les possibilités de financement, en particulier pour les emprunteurs du secteur privé en quête de marchés 
porteurs dans la zone de libre-échange continentale africaine. En 2010, en Afrique subsaharienne, la capitalisation 
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Les projets visent à contribuer sensiblement au 
développement humain et social, mais seulement 
quelques-uns pourront se révéler rémunérateurs. 
Autrement dit, les projets n’aideront pas 
automatiquement à réduire la dette des pays 
concernés. Récemment, le Rwanda a émis des 
obligations à l’étranger, d’une valeur de 620 millions 
de dollars, pour faire avancer des projets stratégiques 
dans des secteurs productifs et rembourser 
les premières euro obligations, d’une valeur de 
400 millions de dollars, qu’il avait émises et qui 
arrivaient à échéance en mai 2023 (The East African, 
2023). Alors que les obligations à 10 ans émises en 
2013 et échues en 2023 avaient un taux d’intérêt 
initial de 6,62 %, les nouvelles obligations ont été 
émises à un taux de 5,5 %, et 84,5 % des détenteurs 
d’obligations ont été conservés. La confiance des 
investisseurs apporte de la crédibilité aux politiques 
publiques et peut améliorer la viabilité des projets 
publics financés par les obligations (Smith, 2023 ; 
Rwanda, Ministry of Finance and Economic Planning, 
2023).

C. Initiatives multilatérales 
et bilatérales d’allégement 
de la dette

Il faut aider les PMA sans tarder afin que leur 
endettement n’entraîne pas une crise systémique. La 
communauté internationale doit s’employer à réduire 
la charge de la dette de ces pays à faible revenu. La 
fragmentation de l’aide financière internationale (voir 
chap. 2), en particulier entre les créanciers publics 
qui sont membres du Club de Paris et ceux qui 
ne le sont pas, et la persistance d’autres failles ne 
pourront qu’accroître la vulnérabilité de la dette des 
PMA. En avril 2023, à Washington, les participants 
à la deuxième réunion de la Table ronde mondiale 
sur la dette souveraine, lancée en décembre 2022 
par la Banque mondiale, le FMI et le G20 (CDP, 

2023), ont exprimé plus fermement leur volonté de 
s’attaquer aux questions délicates, comme celles de 
la protection des intérêts des banques multilatérales 
de développement et de l’égalité de traitement des 
créanciers souverains. Il est attendu que les banques 
multilatérales de développement accordent plus de 
dons et de prêts à des conditions favorables, ce 
qui, dans le cas de la Banque mondiale, supposera 
d’étendre les ressources mises à la disposition des 
pays à faible revenu, y compris le Fonds pour les 
plus pauvres de l’IDA et du FMI (Gold and Saldinger, 
2023 ; IMF, 2023b).

L’allégement de la dette peut prendre des formes 
diverses : annulation de la dette, restructuration de 
la dette, réduction de l’encours ou de la charge du 
service de la dette, et suspension du service de la 
dette. Le Cadre commun du G20 (voir ci-après) 
fait participer un plus grand nombre de créanciers, 
prévoit que les conditions d’allégement de la dette 
soient comparables entre les créanciers privés et 
les créanciers publics, et invite à un allégement de 
la dette par un allongement des échéances et une 
réduction du taux d’intérêt, de préférence à une 
annulation pure et simple de la dette (UNCTAD, 
2023b). Les créanciers publics bilatéraux trouveront 
peut-être plus simple de proposer une annulation 
de la dette lorsqu’ils sont les créanciers principaux, 
mais ils pourront aussi y être incités par d’autres 
éléments, tels que leurs relations de commerce 
et d’investissement. Pour les pays débiteurs, le 
comportement imprudent d’acteurs privés et les 
intérêts divergents des prêteurs souverains peuvent 
conduire à la conclusion d’accords ad hoc et faire 
durer la renégociation de la dette (UNCTAD, 2015). 
L’annulation de la dette suppose la réduction totale 
ou partielle de la dette (du principal et/ou des 
intérêts), tandis que la restructuration de la dette est 
une modification des conditions de la dette, souvent 
en faveur du débiteur, et suppose une réduction du 
principal et des intérêts ou un rééchelonnement des 
remboursements. Il est courant que les créanciers 

boursière des obligations de société représentait seulement 1,8 % du PIB, contre 14,8 % en moyenne pour les 
titres d’État (Mu et al., 2013). La taille et le niveau de développement de l’économie ainsi que la taille et le niveau de 
développement du secteur bancaire national ont une importance cruciale pour les investisseurs. La confiance des 
investisseurs dépend aussi beaucoup de l’ouverture aux échanges commerciaux, de la qualité des institutions, des 
profils d’investissement, de la situation macroéconomique (solde budgétaire, taux d’intérêt et taux de change) et 
de l’existence ou de l’inexistence de contrôles des mouvements de capitaux (Mu et al., 2013 ; Essers et al., 2014 ; 
Eichengreen and Luengnaruemitchai, 2004 ; Berensmann et al., 2015). La sursouscription des obligations émises 
par les PMA d’Afrique témoigne du grand intérêt des investisseurs, mais il restera difficile pour ces pays d’émettre 
plus d’obligations, compte tenu des coûts très élevés associés, des risques de marché et de la hausse des primes 
de risque de refinancement. Au final, les emprunts obligataires à l’étranger sont l’une des causes du gonflement 
excessif de la dette des PMA d’Afrique.
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Le respect des engagements 
de financement et la prévisibilité 

des dons et des prêts concessionnels 
permettraient aux PMA surendettés 

d’accroître leurs liquidités

se contentent de proposer un rééchelonnement de 
la dette pour régler un problème de liquidités, mais 
s’attaquer à l’insolvabilité ne suffit pas. La suspension 
du service de la dette, tout comme d’autres mesures 
prises dans le cadre de la restructuration de la dette, 
est efficace uniquement si le pays débiteur fait un 
usage judicieux du produit de l’opération et des 
apports qu’il pourrait recevoir dans le même temps. 

Actuellement, les PMA ont besoin de plus de sources 
de financement à grande échelle et à des conditions 
plus favorables. Si l’on excepte des options de 
financement privé, plus onéreuses, les dons et les prêts 
concessionnels au titre de l’APD apparaissent comme 
les formes de financement extérieur les plus adaptés 
aux PMA, compte tenu de la faiblesse économique 
de ces pays et de leur grande vulnérabilité face aux 
chocs économiques et autres crises. Le financement 
par dons et prêts concessionnels doit répondre à des 
objectifs plus précis et être d’un montant prévisible. 
Son augmentation pourrait empêcher que la dette 
devienne insoutenable, équilibrer sa part dans la 
dette totale par rapport à la dette privée et à la dette 
aux conditions du marché, et accroître la part du 
financement bilatéral et multilatéral à des conditions 
soutenables. Une réforme de l’architecture financière 
internationale permettrait d’atteindre certains de ces 
objectifs, pour autant qu’elle facilite l’accès des pays 
les plus vulnérables aux liquidités et réponde à leurs 
besoins de financement à long terme, notamment 
en rendant le système financier plus réactif pendant 
les périodes de crise (United Nations, 2023c). On 
trouvera ci-après une présentation de quelques 
initiatives d’allégement de la dette et une réflexion sur 
la manière d’améliorer leurs retombées pour les PMA. 

1. Coopération internationale pour 
l’allégement de la dette

Les PMA ont besoin sans tarder d’apports de 
liquidités sous diverses formes, y compris de dons 
et de prêts concessionnels au titre de l’APD. Ils 
font face à des coûts d’emprunt élevés, faute de 
pouvoir accéder facilement aux marchés financiers 
internationaux, et choisissent souvent de contracter 
des prêts syndiqués, aux échéances plus courtes, 
et d’emprunter à des créanciers privés, en l’absence 
de toute garantie en cas de surendettement. C’est 
notamment ce qui explique l’augmentation sensible 
du coût du service de la dette. Il est crucial que les 
pays qui sont déjà surendettés ou qui risquent de 
l’être conservent une marge d’action budgétaire 
suffisante pour empêcher une dégradation de leur 
situation financière sous l’effet des différentes crises 
en cours. La communauté internationale devrait 
non seulement répondre aux besoins immédiats 

en liquidités de ces pays, mais aussi trouver des 
solutions à leurs problèmes d’insolvabilité structurelle 
et de soutenabilité de la dette à long terme (UNCTAD, 
2020c). 

On ne saurait trop insister sur l’importance d’une 
coordination internationale des mesures d’allégement 
de la dette prises par les créanciers publics bilatéraux 
et multilatéraux, les banques commerciales et d’autres 
prêteurs privés. Depuis de nombreuses années, la 
CNUCED défend l’idée d’un dispositif multilatéral 
de traitement de la dette, qui supposerait l’action 
coordonnée des créanciers publics multilatéraux 
et bilatéraux et des créanciers privés (UNCTAD, 
2015, 2020c, 2023a). Les créanciers publics savent 
combien il est difficile de garantir la compatibilité 
et la cohérence des clauses de traitement de la 
dette entre les différents créanciers lorsqu’un pays 
demande une restructuration de sa dette. Les 
conditions de la restructuration sont facilement 
arrêtées si les créanciers ont le même point de vue 
sur la dette, comme c’est le cas au sein du Club de 
Paris, mais un consensus est plus long à trouver 
si s’ajoutent d’autres créanciers publics bilatéraux 
et des créanciers privés (banques commerciales, 
détenteurs d’obligations et autres), qui diffèrent par 
leur approche, leur estimation de la dette et leurs 
intérêts commerciaux (Goldman, 2014 ; UNCTAD, 
2015). On trouvera ci-après une présentation de 
plusieurs dispositifs multilatéraux d’allégement de la 
dette et une réflexion sur leur pertinence au vu de 
l’endettement actuel des PMA.

a. Initiatives de renégociation de la dette dans 
le système des Nations Unies

La crise financière de 2008-2009 a montré les limites 
de l’IADM, lancée par le FMI en 2006. Au vu de la 
progression de l’endettement, il est devenu de plus en 
plus évident qu’il fallait mettre en place un programme 
international efficace de renégociation de la dette, 
axé sur la coordination non pas d’un nombre limité de 
créanciers, mais bien de tous les créanciers publics 
multilatéraux et bilatéraux et des créanciers privés. 
Ce besoin d’un dispositif multilatéral qui permette aux 
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pays créanciers et aux pays débiteurs de mieux se 
coordonner et de négocier pour éviter les défauts de 
paiement souverains continue de se faire sentir. En 
facilitant et en accélérant la renégociation de la dette, 
un tel dispositif aiderait les pays débiteurs à conserver 
la confiance des investisseurs et des États souverains 
concernés, ce qui a son importance pour les PMA, qui 
pâtissent souvent d’une perception négative, même 
lorsque leur niveau d’endettement est faible. En 
outre, un dispositif multilatéral pourrait offrir stabilité 
et équité, contrairement aux arrangements bilatéraux 
conclus avec des créanciers privés ou publics, qui 
ne garantissent pas forcément la soutenabilité de la 
dette pour les emprunteurs pauvres et surendettés. 

La résolution 69/319 sur les principes fondamentaux 
des opérations de restructuration de la dette 
souveraine, adoptée par l’Assemblée générale en 
septembre 20155, vise à promouvoir les principes de 
responsabilité, de transparence et de coopération 
entre les débiteurs et les créanciers. Selon ces 
principes, il est nécessaire que le pays débiteur 
conserve une marge d’action et puisse décider de 
sa politique macroéconomique, y compris de la 
restructuration de sa dette souveraine, et surtout, 
que ladite restructuration reste une mesure de 
dernier recours (United Nations, 2015). La résolution 
de l’Assemblée générale fait autorité en ce qui 
concerne les principes qui doivent régir le traitement 
des situations d’endettement prolongé. Bien qu’ils 
ne soient pas contraignants, les neuf principes 
énoncés ne peuvent être ignorés par des dispositifs 
de renégociation de la dette qui cherchent à répondre 
aux besoins des pays en développement. D’évidence, 
il faudrait aller au-delà du rééchelonnement de la 
dette et de la suspension du service de la dette, qui 
ne permettent pas de régler les crises de la dette 
dans les pays à faible revenu. Pour certains pays, 
une réduction de la valeur actualisée de la dette 
aurait des effets notables et contribuerait à maintenir 
l’endettement à des niveaux soutenables. 

5 Voir https://daccess-ods.un.org/tmp/7142791.15200043.

Dans le Rapport 2021 sur les pays les moins avancés
(UNCTAD, 2021), la CNUCED demande la création 
d’un fonds de réserve qui faciliterait le service de la dette 
lorsque les PMA avaient du mal à l’assurer en raison 
de facteurs qui minent leur PIB ou leurs exportations 
de produits de base (catastrophes naturelles, guerres 
ou tensions géopolitiques) ou d’autres facteurs qui 
risquent de les rendre plus vulnérables aux chocs. 
Selon les conditions du crédit, le service de la dette 
des pays qui font face à des imprévus pourrait être 
suspendu automatiquement tant que le montant des 
intérêts à verser progresserait plus vite que le taux de 
croissance du PIB et d’autres mesures indexées sur 
le revenu. Les instruments de dette subordonnés à la 
situation de l’État6 ont fait la preuve de leur efficacité 
pendant la pandémie de COVID-19, comme il ressort 
d’un grand nombre d’études. Ils ne deviennent 
effectifs qu’à la survenue d’une catastrophe ou d’une 
crise qui cause de sérieuses pertes économiques. 
Si le fait générateur est mondial, il se peut que les 
prêteurs soient exposés aux mêmes risques et soient 
donc moins conciliants (Cohen et al., 2020). D’une 
manière générale, le rééchelonnement de la dette et 
les sursis de paiement qui peuvent l’accompagner 
ne sont pas la solution aux crises de la dette, et ne 
font que retarder l’inévitable. Par contre, la réduction 
de la valeur actualisée de la dette est un moyen très 
efficace d’alléger la dette. 

2. Allégement de la dette bilatérale 
et coopération Sud-Sud

L’allégement de la dette bilatérale est un bon moyen 
de réduire la dette des PMA. Pendant la période 2006-
2021, et surtout entre 2006 et 2014, les PMA ont 
reçu 25,2 milliards d’APD sous la forme d’opérations 
d’allégement de la dette (fig. 3.12). Cette forme 
d’APD est en baisse : pendant la période 2019-2021, 
elle n’a représenté que 1,6 milliard de dollars. Entre 
2006 et 2021, les cinq principaux bénéficiaires ont 
été la République démocratique du Congo (32 %), le 
Myanmar (20 %), le Libéria (7 %), la Somalie (6 %) et 
le Bangladesh (5 %). Venaient ensuite le Togo (4 %), la 
République-Unie de Tanzanie (4 %), la Zambie (4 %) et 
la Guinée (3 %). Si elle a été diminuée de 3,3 milliards 
de dollars par annulation ou réduction de l’encours, 
et de 0,4 million de dollars par rééchelonnement, 
la dette extérieure des PMA a augmenté de 
200,5 milliards de dollars en 2015-2020, alors que 

6 Les paiements au titre du service de la dette sont 
subordonnés à la capacité de paiement du pays débiteur 
face à certains événements ou variables mondiales. Ces 
événements ou variables doivent être définis au préalable, 
de sorte que lorsqu’ils surviennent, le pays débiteur ne soit 
pas confronté à une crise de la dette. 

Les mécanismes de renégociation 
de la dette devraient aider les PMA non 
seulement à surmonter leurs problèmes 
de liquidités, mais aussi à venir à bout 

de leurs faiblesses structurelles

https://daccess-ods.un.org/tmp/7142791.15200043
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Figure 3.12

APD reçue par les PMA sous la forme d’un allégement de la 
dette, 2006-2021

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données issues 
du Système de notification des pays créanciers de l’OCDE (date de 
consultation : avril 2023).

la hausse avait été de 167,4 milliards de dollars en 
2007-20147. La dette contractée ou garantie par 
l’État représentait plus de la moitié de la nouvelle 
dette extérieure (62 %). L’écart entre le montant de 
l’allégement de la dette et le montant de la nouvelle 
dette contractée montre que les PMA font face à de 
sérieux problèmes de financement, mais aussi à des 
difficultés de gestion de la dette, qui les empêche de 
maintenir celle-ci à un niveau soutenable. Le recul de 
l’aide et des opérations d’allégement de la dette a 
été particulièrement visible en 2015-2021, lorsque 
l’encours et les coûts du service de la dette se sont 
envolés.

Il faut répondre de manière substantielle aux 
besoins en liquidités des PMA. En outre, les pays 
développés doivent faire en sorte que leurs apports, 
notamment au titre de l’APD, soient à la hauteur de 
leurs engagements, car le déficit de financement 
compromet les perspectives de développement 
des pays à faible revenu. Il arrive que des PMA 
souscrivent des prêts à court terme pour combler 
l’écart entre les montants que les créanciers publics 
se sont engagés à leur verser et les montants qui 
leur ont effectivement été versés ou en prévision des 
coûts qu’ils auront à supporter en raison du report 
d’investissements. Les PMA qui sont surendettés ou 
qui risquent de l’être auraient beaucoup à apprendre 
de la coopération Sud-Sud pour ce qui est de gérer 
la dette et, en particulier, d’évaluer les besoins de 
financement public et de financement extérieur. Le 
cadre d’évaluation de la CNUCED pour le financement 

7 Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après des données 
issues de la base de données de la Banque mondiale 
International Debt Statistics (date de consultation : juin 
2023).

du développement durable offre aux décideurs les 
moyens de déterminer si leurs pays sont en bonne 
voie de résorber leur dette extérieure sans remettre 
en question leur capacité d’atteindre les ODD8. 

L’allégement de la dette accordé par les créanciers 
publics peut être plus efficace si elle consiste en une 
réduction globale de l’encours et une réduction des 
coûts du service de la dette (UNCTAD, 2020c). Bien 
sûr, la nature de l’endettement des PMA varie : il peut 
s’agir de problèmes de liquidités à court terme, d’une 
diminution des recettes fiscales à la suite de chocs 
économiques ou encore d’une insolvabilité chronique 
due à des faiblesses économiques structurelles. 
L’efficacité de l’allégement de la dette bilatérale 
dépend de la manière dont les apports aident le pays 
bénéficiaire à atténuer ses pertes budgétaires à court 
terme et à venir à bout de ses faiblesses structurelles 
à long terme. Cependant, les apports d’APD sont 
déjà faibles, et l’aide bilatérale spécialement affectée 
à l’allégement de la dette ne devrait pas se substituer 
à d’autres formes d’aide, car cela ne ferait qu’ajouter 
à l’imprévisibilité des flux d’aide, aggraver les effets 
procycliques et accroître les risques d’insolvabilité. 
Pour mettre durablement fin à la crise de la dette, il est 
donc essentiel non seulement de réduire sensiblement 
la valeur actualisée de l’encours, mais aussi de 
déterminer la capacité réelle de remboursement des 
PMA (Chuku et al., 2023 ; UNCTAD, 2020b). 

La fréquence des situations de surendettement, la 
demande accrue de prêts d’urgence et les opérations 
de restructuration de la dette ne font que confirmer 
que la vulnérabilité de la dette des PMA a atteint un 
niveau critique. Les partenaires bilatéraux pourraient 
accroître leurs apports et, par un allégement de la 
dette, aider plus efficacement les PMA à freiner leur 
endettement et à libérer plus de ressources pour les 
dépenses sociales. C’est l’un des chevaux de bataille 
du G7 depuis sa réunion à Toronto, en 1988, au cours 
de laquelle il a été vivement recommandé de procéder 
à des annulations partielles de la dette, d’allonger les 
échéances et d’abaisser les taux d’intérêt (Bjerkholt, 
2004). En 1990, à la réunion de Houston (États-Unis), 
les membres du G20 ont invité à rééchelonner la 
dette des pays les plus pauvres à des conditions plus 
favorables et à relever, de 27 % environ à 67 %, la 
part des dons dans les mesures de réduction de la 
dette (Easterly, 2002). En cela, ils admettaient que 
le rééchelonnement de la dette n’était pas suffisant 
et que la communauté internationale devait prendre 

8 Le cadre d’évaluation de la CNUCED pour le financement 
du développement durable a été appliqué à un certain 
nombre de pays, dont l’Indonésie et Sri Lanka, au titre du 
programme du Système de gestion et d’analyse de la dette 
(SYGADE) (Lockwood, 2022).
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Figure 3.13

Service de la dette contractée ou garantie par l’État dans 
les PMA, 2020 et 2021 (en millions de dollars)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
International Debt Statistics de la Banque mondiale (date de 
consultation : mai 2023).

Note : Les données pour Kiribati, le Soudan du Sud et les Tuvalu ne sont 
pas disponibles.

des mesures complémentaires pour s’attaquer 
véritablement au problème. Parallèlement, les pays 
dont la dette avait été réduite sensiblement devaient 
engager sans délai des réformes structurelles et 
allouer plus de ressources au renforcement des 
capacités productives et à l’amélioration des résultats 
commerciaux (Easterly, 2002 ; UNCTAD, 2020b).

Actuellement, le G7 partage la position du G20 sur 
les questions relatives à la dette. Ses États membres 
sont résolus à coopérer étroitement avec le G20 et 
des organisations internationales, notamment en 
vue de faire avancer les travaux sur l’évolution des 
banques multilatérales de développement, de faciliter 
la réaffectation volontaire des DTS, de garantir le 
financement du Fonds fiduciaire pour la réduction 
de la pauvreté et pour la croissance et du Fonds 
fiduciaire pour la résilience et la durabilité, et de lutter 
contre la vulnérabilité de la dette (European Council, 
2023 : par. 7). Pendant la pandémie de COVID-19, 
le G20 a annoncé le lancement de l’Initiative de 
suspension du service de la dette, destiné à aider les 
pays à faible revenu à surmonter leurs problèmes de 
liquidités. Cette initiative a bénéficié à 73 pays, dont 
41 PMA. En 2021, le montant du service de la dette 
faisant l’objet d’une décision de suspension par les 
créanciers bilatéraux s’est élevé à 5,4 milliards de 
dollars, dont 2,1 milliards de dollars environ dans 
21 PMA qui communiquent régulièrement des 
données à la Banque mondiale9. 

a. Cadre commun du G20 pour le traitement 
de la dette : aller plus loin que l’Initiative 
de suspension du service de la dette 

En 2022, après l’expiration de l’Initiative de 
suspension du service de la dette, lancée pendant 
la pandémie, le G20 a annoncé une nouvelle 
initiative destinée à aider les pays qui font face à 
des problèmes d’endettement chroniques. Le Cadre 
commun du G20 pour le traitement de la dette ne 
propose pas de remise ni d’annulation de la dette, 
mais ces mesures sont envisageables si les pays 
débiteurs satisfont à certains critères établis par le 
FMI et la Banque mondiale et que tous les créanciers 
participants considèrent que leur application est 
méritée (Paris Club, 2021). Adopté par les membres 
du Club de Paris, mais aussi par de grands créanciers 
qui n’en sont pas membres, le Cadre commun du 
G20 étend le champ des participants qui seront 
susceptibles d’aider au règlement de dettes de 
longue date. Cependant, nombreux sont encore 
les créanciers publics qui ne l’ont pas adopté, en 
raison des questions en suspens au sujet du partage 

9 Voir https://www.worldbank.org/en/programs/debt-
statistics/dssi.

de la charge, du rôle des banques multilatérales de 
développement et de l’admissibilité, qui dépend du 
Cadre pour la soutenabilité de la dette des pays à 
faible revenu, défini par le FMI et la Banque mondiale. 

Pour l’instant, le Cadre commun du G20 ne fait 
guère sentir ses effets, car il appartient à chaque 
pays de présenter une demande. Un autre sujet de 
vive préoccupation, en dehors de l’admissibilité, 
est l’impact financier de toute l’opération. Par 
exemple, bien que l’Initiative de suspension du 
service de la dette ait été prolongée jusqu’en 2021, 
le montant total du service de la dette contractée 
ou garantie par l’État est passé de 19,9 milliards 
de dollars à 27,3 milliards de dollars entre 2020 et 
2021, en raison de la hausse des coûts de la dette 
dans tous les PMA, à l’exception de l’Angola, des 
Comores, de Djibouti, du Libéria, du Mozambique 

https://www.worldbank.org/en/programs/debt-statistics/dssi
https://www.worldbank.org/en/programs/debt-statistics/dssi
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Tableau 3.1

Montant et part de la dette reportée en application de 
l’Initiative de suspension du service de la dette, 2021

Report 
du service 
de la dette 
(en millions 
de dollars)

Report du service 
de la dette 

(en pourcentage 
du service de la 
dette contractée 

ou garantie 
par l'État)

Afghanistan 4 23

Angola 836 9

Burkina Faso 16 11

Burundi 0 2

Tchad 2 1

Comores 1 45

République 
démocratique du Congo

35 10

Djibouti 30 70

Éthiopie 76 4

Gambie 3 8

Guinée 36 33

Lesotho 2 1

Madagascar 3 3

Mali 28 10

Mauritanie 212 53

Mozambique 154 26

Myanmar 76 3

Népal 51 19

Niger 21 11

Sao Tomé-et-Principe 1 44

Sénégal 69 5

Sierra Leone 4 8

République-Unie de 
Tanzanie

101 7

Togo 20 19

Zambie 347 144

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
International Debt Statistics de la Banque mondiale (date de 
consultation : mai 2023).

démontrer la nécessité de réformes structurelles, en 
particulier dans les PMA où elles n’ont pas empêché 
une détérioration des échanges commerciaux et 
des mouvements de capitaux (Cheng et al., 2018 ; 
UNCTAD, 2023d). Pendant longtemps, les faiblesses 
structurelles des pays débiteurs n’ont pas été prises 
en considération au moment de décider de l’octroi 
de prêts ou du traitement de la dette, et leurs effets 
à long terme n’ont guère été jugulés par les initiatives 
d’allégement de la dette. Il est essentiel que les pays 
développés partenaires considèrent l’allégement de la 
dette comme un élément distinct et complémentaire 
aux autres apports publics, car lorsque le premier 
se substitue aux seconds, cela fausse souvent les 
effets de l’APD dans les pays bénéficiaires. Tout 

et de Sao Tomé-et-Principe (fig. 3.13). En 2021, le 
montant reporté du service de la dette était compris 
entre 0,4 million de dollars et 835,8 millions de dollars 
et sa part dans le montant total du service de la 
dette effectivement payé variait. En valeur nominale, 
l’Angola a été le principal bénéficiaire de la suspension 
du service de la dette ; en valeur relative, c’est-à-dire 
en proportion du montant de la dette contractée ou 
garantie par l’État effectivement payé, quelques autres 
pays se distinguent, dont la Zambie (144 %), Djibouti 
(70 %), la Mauritanie (53 %), les Comores (45 %) et 
Sao Tomé-et-Principe (44 %) (tableau 3.1).

D’autres créanciers, en particulier ceux qui ont une 
influence systémique sur la dette des PMA, pourraient 
aider à régler les problèmes d’endettement chronique 
et empêcher une détérioration de la situation. Plus 
de la moitié des PMA vont avoir besoin d’opérations 
d’allégement de la dette et de mesures d’appui 
qui aillent au-delà de la préservation des intérêts 
des créanciers et de la prévention du défaut de 
paiement. La restructuration de la dette devrait, par 
exemple, contribuer à la croissance économique et à 
la réduction de la pauvreté dans les pays débiteurs, 
comme ce fut le cas pendant la mise en œuvre de 
l’IADM, en 2005 (World Bank, 2022). L’application 
de moratoires, au titre du Cadre commun du G20, 
devrait permettre aux banques multilatérales de 
développement d’accorder des prêts d’urgence et 
d’autres mesures d’aide pendant la renégociation 
de la dette. Pour les pays surendettés ou exposés 
à un risque élevé de surendettement qui demandent 
une restructuration de leur dette, la procédure 
devrait être plus rapide. À cette fin, il faudrait que 
les autres créanciers bilatéraux et créanciers privés 
s’alignent sur la solution proposée par la majorité 
des créanciers, y compris les participants au Cadre 
commun du G20 (Cheng et al., 2018 ; United Nations, 
2023c). En outre, il faudrait réformer plus largement 
l’architecture internationale de la dette de manière à 
corriger les failles du système financier international 
et à augmenter les chances d’une renégociation 
transparente et coordonnée de la dette (UNCTAD, 
2023b ; United Nations, 2023c).

Les PMA surendettés resteront probablement 
toujours vulnérables, à moins que des mesures plus 
efficaces ne soient prises en vue d’alléger leurs dettes 
et de s’attaquer aux causes profondes de la crise de 
la dette, à savoir les faiblesses structurelles de ces 
pays et la polycrise actuelle, dans laquelle les tensions 
géopolitiques influent sur le commerce international 
(UNCTAD, 2023d). S’attaquer aux problèmes 
d’insolvabilité est nécessaire, mais pas suffisant, 
comme il en ressort des crises récurrentes de la 
dette. Les restructurations successives ne font que 



Rapport 2023 sur les pays les moins avancés

70

nécessaires qu’ils puissent être, des prêts d’urgence 
ne contribueront à la croissance économique et 
à la résilience des PMA surendettés que s’ils sont 
accompagnés d’autres mesures visant à l’allégement 
de la dette, et ne viennent pas juste gonfler le 
montant des emprunts. Pour sortir de leurs situations 
d’endettement insoutenable, les PMA ont besoin 
d’une stratégie claire et de multiples filets de sécurité, 
notamment de dons, de prêts concessionnels et d’un 
mécanisme de restructuration de la dette à la fois 
souple, transparent et efficace. 

D. Faire face à la crise de la dette
Des liquidités doivent être injectées sans délai aux PMA 
surendettés si l’on veut éviter que la crise de la dette ne 
dégénère en une catastrophe socioéconomique dans 
les pays les plus pauvres. La situation exige que plus 
de dons et de financements concessionnels soient 
mobilisés afin que la dette redevienne soutenable et 
que les pays conservent la marge d’action budgétaire 
dont ils ont tant besoin pour atteindre leurs objectifs à 
long terme. Si la communauté internationale redouble 
d’efforts afin de rendre les modes de production et 
de consommation durables (ODD 12) et de renforcer 
l’action climatique (ODD 13), les PMA se sont eux aussi 
fixé des objectifs ambitieux dans leurs contributions 
déterminées au niveau national (CDN) pour honorer 
leurs engagements climatiques. Cependant, en 
raison de la diminution des dons et des financements 
concessionnels provenant de sources publiques 
bilatérales et multilatérales, les PMA se sont tournés 
vers les prêts syndiqués, les obligations et les prêts aux 
conditions du marché. Ils ont ainsi adopté des schémas 
d’endettement purement insoutenable, qui ont fait 
s’envoler les coûts du service de la dette et progresser 
sensiblement la part des prêts à court terme.

On trouvera ci-après, à la section D.1, une réflexion 
sur la manière dont les partenaires bilatéraux et 
multilatéraux pourraient réagir à cette situation. Les 
propositions qui sont faites ne sont si exhaustives ni 
réservées aux PMA, mais leur mise en pratique pourrait 
combler certains des déficits de financement de ces 
pays. Comme on le verra à la section D.2, le caractère 
structurel des facteurs d’endettement confirme le 
besoin d’instruments d’investissement spéciaux pour 
la bonne exécution du Programme d’action de Doha. 

1. Mesures multilatérales et bilatérales en 
réaction à la crise de la dette

Le caractère structurel de la crise de la dette impose 
de repenser, au niveau multilatéral, l’architecture 
financière internationale pour que celle-ci réponde 
mieux aux besoins des pays en développement. À 

cette fin, il est notamment proposé de réformer la 
gouvernance des principaux acteurs du système 
financier international, à savoir les banques 
multilatérales de développement, et de renforcer la 
cohérence dudit système au moyen d’un organe 
faîtier représentatif (United Nations, 2023c). Une 
démarche axée sur le développement, en particulier 
par l’intermédiaire d’un dispositif multilatéral de 
renégociation de la dette souveraine, permettrait 
de gérer les crises de la dette de façon efficace, 
efficient et équitable, sans négliger les besoins en 
développement de pays vulnérables comme les PMA 
(UNCTAD, 2023b). 

Les PMA sont d’autant plus vulnérables qu’ils ne 
disposent pas de ressources intérieures suffisantes 
pour atténuer les chocs et en subissent les 
répercussions socioéconomiques plus profondément 
que tout autre groupe de pays. Alors que la reprise 
s’accélérait dans les pays développés et les autres 
pays en développement, de nombreux PMA 
ressentaient encore les effets de la pandémie de 
COVID-19 (UNCTAD, 2021). Les pays surendettés 
ou ceux qui sont menacés d’une crise de la dette 
doivent avoir accès rapidement à des liquidités à 
court terme auprès de sources extérieures pour 
pouvoir surmonter la multiplicité des chocs exogènes. 
Le manque d’accès au financement d’urgence est 
l’une des causes structurelles de l’insoutenabilité 
de la dette des PMA, en particulier en cas de chocs 
stochastiques et systémiques. La suspension du 
service de la dette offre un répit, mais elle conduit 
à une accumulation des arriérés de paiements qui 
peut être contreproductive et réduire à néant les 
effets du rééchelonnement de la dette. Le caractère 
structurel de la dette des PMA impose non seulement 
de fournir des liquidités à court terme aux pays qui 
sont surendettés ou qui risquent de l’être, mais aussi 
de veiller à ce que le traitement de la dette aide à 
corriger des déséquilibres structurels chroniques 
en contribuant à la croissance économique et à la 
résilience (United Nations, 2023c ; UNCTAD, 2023b). 

Moins les PMA ont accès à des liquidités à court 
terme, parce que le système financier international 
leur préfère les marchés développés et les marchés 
émergents et privilégie les instruments à court 
terme et à taux d’intérêt élevé, plus leur déficit de 
financement s’agrandit. Les paiements au titre de la 
nouvelle dette souveraine sont 5 à 8 fois plus élevés 
dans les PMA que dans les pays développés. Ces 
coûts élevés du service de la dette se reflètent dans 
l’augmentation de l’encours. De plus, l’impact du 
financement sur les objectifs de développement à 
long terme est soit négatif, parce que les coûts de 
la dette sont supérieurs aux retombées sociales, 
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Variation annuelle de l’encours et du service de la dette 
contractée ou garantie par l’État, 2005-2021 (en milliards 
de dollars)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
International Debt Statistics de la Banque mondiale (date de 
consultation : mai 2023).

soit atténué, parce que les PMA sont devenus plus 
exposés au surendettement (United Nations, 2023d). 
Pendant la période 2011-2021, l’encours de la dette 
contractée ou garantie par l’État a augmenté de plus 
de 15 milliards de dollars par an en moyenne au 
cours de sept années et de plus de 10 milliards de 
dollars en 2015 et en 2021, chaque fois à la suite de 
chocs majeurs. L’augmentation du service de la dette 
a été deux fois plus importante en 2021 qu’en 2019 ; 
d’une manière générale, le service de la dette était 
orienté à la hausse avant la pandémie (fig. 3.14). 

Faire face au manque de liquidités

Des prêts d’urgence, à des conditions favorables 
et abordables, peuvent aider les PMA à surmonter 
leurs problèmes de liquidités. Le risque de 
refinancement des dettes souveraines peut être 
réduit considérablement si l’on allonge les échéances 
de paiement et que l’on assouplit les conditions de 
prêt. Ce point est particulièrement important pour 
les PMA dont la situation financière s’est détériorée 
depuis la pandémie, c’est-à-dire dans lesquels les 
déficits primaires se sont creusés parce les recettes 
fiscales n’ont pas suffi à couvrir les dépenses 
publiques. Idéalement, il faudrait qu’augmentent non 
seulement les prêts souverains multilatéraux, mais 
aussi les autres apports publics, en particulier l’APD, 
et les financements à long terme d’investissements 
de nature à favoriser la croissance des PMA et à 
renforcer leur capacité de transformation structurelle. 
Des créanciers multilatéraux et d’autres partenaires 

Tableau 3.2

Part de la dette bilatérale contractée ou garantie par l’État 
détenue par des pays partenaires, 2009 et 2021 
(en pourcentage)

2009 2021

Chine 17,7 40,7

Japon 15,0 15,4

Fédération de Russie 6,8 6,8

Inde 3,5 5,8

Arabie saoudite 5,4 4,8

France 6,0 4,3

Prêteurs multiples 3,2 3,1

République de Corée 1,1 3,0

Koweït 5,5 2,5

Venezuela (République 
bolivarienne du)

0,6 1,6

États-Unis d'Amérique 6,3 1,4

Libye 1,9 1,1

Italie 3,2 1,1

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données 
International Debt Statistics de la Banque mondiale (date de 
consultation : mai 2023).

pourraient aider les PMA à convertir leurs prêts à 
court terme arrivant à échéance en prêts à long terme 
à des conditions plus favorables.

Malgré ses limites, le Cadre commun du G20 peut 
améliorer la coordination entre les différents créanciers 
et augmenter les chances d’accélérer le traitement 
de la dette. Cependant, il faudra surmonter les 
problèmes mis au jour par des initiatives précédentes, 
lesquels concernent la comparabilité de traitement, 
l’admissibilité des autres pays en développement, la 
prévisibilité des délais et la participation du secteur 
privé et d’autres parties prenantes (UNCTAD, 2023b). 
Par exemple, une grande partie des dettes des PMA 
est détenue par des pays qui ne sont pas membres du 
Club de Paris. En 2021, la Chine (encadré 3.3), l’Inde, 
l’Arabie saoudite, le Koweït, la Libye, la République 
de Corée et la République bolivarienne du Venezuela 
détenaient 60 % des dettes des PMA contractées 
ou garanties par l’État. Entre 2009 et 2021, la part 
des dettes des PMA détenue par la Chine a plus que 
doublé (tableau 3.2). La coopération avec ces pays 
créanciers et l’obtention d’efforts comparables de leur 
part en vue de l’allégement de la dette, notamment par 
un allongement des échéances, une baisse des taux 
d’intérêt et l’octroi de remises, pourraient soulager 
les PMA de leurs grandes difficultés économiques. Il 
est nécessaire d’adopter une stratégie multilatérale 
de plus grande ampleur qui, surtout, garantisse la 
clarté et la transparence des opérations de prêt et 
d’allégement de la dette effectuées par les donateurs. 
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Encadré 3.3 En tant que créancier principal, la Chine a un rôle essentiel à jouer dans le traitement de la dette 
des PMA − le cas de la Zambie

Selon la base de données International Debt Statistics de la Banque mondiale, la Chine est le premier créancier 
bilatéral des PMA. En 2021, elle détenait 41 % de la dette contractée ou garantie par l’État auprès de partenaires 
bilatéraux et de banques commerciales, ce qui représentait 68 milliards de dollars. La même année, en Zambie, 
la dette bilatérale contractée ou garantie par l’État a représenté 4,2 milliards de dollars et était détenue pour 78 % 
par la Chine. Quant à la dette contractée ou garantie par l’État auprès de banques commerciales, elle a représenté 
2,3 milliards de dollars et était détenue pour 22 % par la Chine. Au total, la Chine détenait 58 % de la dette contractée 
ou garantie par l’État zambien auprès de partenaires bilatéraux et de banques commerciales.

En marge du Sommet pour un nouveau pacte financier mondial, organisé en juin 2023, la Zambie a annoncé 
qu’elle avait conclu un accord avec la Chine et d’autres grands créanciers en vue de restructurer sa dette extérieure 
publique et garantie par l’État, d’un montant de 6,3 milliards de dollars, sous réserve de négociations. Selon l’accord 
initial, conclu avec la Chine et la France, qui assument la présidence conjointe du comité des créanciers publics du 
pays, le débiteur et les créanciers définissent les critères de restructuration de la dette. La Zambie s’emploiera à 
restructurer au moins 8 milliards de dollars de son importante dette extérieure, dans laquelle la dette contractée ou 
garantie par l’État, à elle seule, avoisine 12,5 milliards de dollars. 

La restructuration sera effectuée conformément au Cadre commun du G20. La situation de la Zambie est 
représentative de nombre des difficultés que les PMA rencontrent lorsqu’ils sont face à leurs différents créanciers. 
Il est très compliqué de parvenir à un consensus lorsque les créanciers sont nombreux et sont en désaccord sur le 
traitement de la dette et sur le rôle des banques commerciales et des banques de développement. Par exemple, les 
propositions présentées par la Zambie tiennent compte uniquement des dettes bilatérales, alors que les détenteurs 
d’obligations pourraient se joindre aux négociations, car leurs actifs continuent d’être en difficulté. Pour eux, une 
réduction de 40 % de la valeur actualisée nette de l’obligation souveraine serait idéale étant donné la cote actuelle 
de moins de 50 % (Bloomberg, 2023). Les opérations de restructuration auraient des répercussions importantes, en 
raison de la part de la dette détenue par la Chine. À cet égard, il convient de prendre en considération les éléments 
suivants :

• Une part considérable de la dette détenue par la Chine sera considérée comme une dette commerciale, y compris 
la dette détenue par la Banque industrielle et commerciale de Chine. Seulement 4,1 milliards de dollars dus à la 
Banque export-import de la Chine sont comptabilisés au titre de la dette bilatérale (Reuters, 2023). 

• Les partenaires commerciaux pourraient vouloir écourter les échéances et élever les taux d’intérêt (Bloomberg.
com, 2023). Les négociations devraient tendre à un traitement égal de la part des prêteurs privés, conformément 
au Cadre commun du G20, et à l’adoption de conditions plus favorables. L’idéal serait de ramener les taux 
d’intérêt au-dessous de 1 %, de plafonner les taux d’intérêt sur la nouvelle dette et d’allonger de plus de vingt 
ans le délai de remboursement de la dette restructurée.

Le Cadre commun du G20 et d’autres stratégies multilatérales de traitement de la dette ne pourront pas être efficaces 
sans des changements fondamentaux, et il importe que la Chine et d’autres créanciers ayant une importance 
systémique participent aux débats sur le sujet.

Si elle est souvent critiquée pour la complexité, la confidentialité et la rigueur des conditions qui s’appliquent à ses 
crédits (Gelpern et al., 2022), la Chine montre qu’elle est prête à participer au traitement multilatéral de la dette. À 
cet égard, l’exemple de la Zambie sera riche d’enseignements, tout comme d’autres situations d’endettement qui 
engagent la Chine. Il apprendra en outre aux PMA comment mieux gérer leur dette extérieure, notamment lors de 
l’élaboration des contrats, de la gestion des risques et des négociations sur la restructuration de la dette.

Mettre en œuvre des mesures qui sont adaptées aux 
caractéristiques structurelles de la dette des PMA

Le FMI accorde des prêts d’urgence aux PMA par 
l’intermédiaire de mécanismes tels que la Facilité de 
crédit rapide, ouverte à tous les pays qui satisfont 
aux critères d’admissibilité du Fonds fiduciaire pour 
la réduction de la pauvreté et pour la croissance. 
Cependant, certaines conditions attachées à ces 
prêts peuvent être restrictives, compte tenu de 

la vulnérabilité de plus en plus grande de la dette 
des PMA. En outre, les mécanismes en question 
manquent notoirement de financement, car ils 
dépendent des engagements des donateurs pour 
accorder des prêts libres d’intérêts aux pays les 
plus pauvres. La restructuration de la dette devrait 
être précoce et approfondie, et étendue, de manière 
coordonnée, à tous les PMA qui sont surendettés ou 
qui risquent fort de l’être. 
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La conversion de dettes en mesures en faveur de la 
nature est une méthode de réduction de la dette qui a 
fait l’objet d’un regain d’intérêt (encadré 3.4). Il s’agit 
de la conversion d’une dette bilatérale à laquelle est 
attachée une conditionnalité environnementale ou 
relative à la nature. Le pays débiteur doit s’engager 
auprès de son créancier à consacrer une partie du 
montant du service de la dette à un projet climatique 
donné, en échange d’une restructuration ou 
d’une réduction de sa dette dans des proportions 
équivalentes. Le procédé est attractif, surtout s’il 
permet de débloquer les fonds, encore limités, 
nécessaires au financement de l’adaptation des 
PMA aux changements climatiques, tout en allégeant 
la dette de ces pays. Cependant, même menés à 
bonne fin, les programmes d’échange dette/nature 
mettent en jeu de faibles montants, et leur mise en 
œuvre prend du temps et peut se révéler coûteuse 
pour les deux parties, ce qui n’est guère satisfaisant 
pour des pays qui ont besoin d’investir beaucoup 
dans l’adaptation ou pour des pays qui font face à 
des risques budgétaires ou des risques de liquidité 
imminents (Hebbale and Urpelainen, 2023; Georgieva 
et al., 2022). 

E. Conclusions 
Dans le présent chapitre, la CNUCED a procédé à 
une analyse de la vulnérabilité de la dette des PMA 
afin de comprendre les facteurs responsables de 
la récurrence des crises de la dette et de formuler 
des recommandations visant à faciliter la réalisation 
de l’ODD 17.4. Dans les PMA, la crise de la dette 
perdure. Depuis la crise financière mondiale de 
2008-2009, tous les groupes de pays voient leur 
dette augmenter, mais au lendemain de cette crise, 
les PMA sont entrés dans une phase critique. Avant 
la pandémie de COVID-19, leurs dettes étaient aussi 
élevées qu’avant le lancement de l’Initiative en faveur 
des pays pauvres très endettés. La pandémie est 
pour beaucoup dans la détérioration de la situation 
des PMA, en particulier de ceux dont les déficits 
courants sont chroniques, et dans l’aggravation du 
manque de ressources intérieures. 

D’évidence, le gonflement de la dette des PMA 
et la récurrence des crises de la dette dans ces 
pays s’expliquent par des facteurs structurels. 
Premièrement, l’augmentation de la dette extérieure 
tient à la faiblesse des économies, piégées dans 
une trajectoire de faible croissance. Deuxièmement, 
le manque de diversification économique des PMA 
est à la fois une cause et une conséquence de la 
dépendance de ces pays à l’égard des exportations 
de produits primaires, dont la part dans le commerce 

mondial ne cesse de diminuer. Troisièmement, la 
structure de la dette des PMA s’est mise à évoluer 
depuis la fin de la crise financière mondiale et les 
changements dans l’architecture de l’APD qui 
se sont ensuivis. Elle se caractérise par une part 
importante de prêts privés, aux échéances plus 
courtes. Néanmoins, la plus grande partie de la dette 
des PMA, même si elle a beaucoup diminué pour 
certains pays, est constituée par la dette multilatérale. 

La crise de la dette a des répercussions diverses. Elle 
est aggravée par la survenue de plus en plus fréquente 
de chocs commerciaux et le creusement des déficits 
commerciaux. L’instabilité des exportations influe 
négativement sur les recettes publiques et est l’une 
des principales causes du déséquilibre de la balance 
des paiements dans les pays tributaires des produits 
de base. Pour sortir du piège de l’insoutenabilité 
de la dette ou l’éviter, les PMA ont besoin d’une 
stratégie claire et de multiples filets de sécurité, 
notamment de dons, de prêts concessionnels et d’un 
mécanisme de restructuration de la dette à la fois 
souple, transparent et efficace. La gestion de la dette 
et des liquidités devrait être adaptée à la situation 
particulière du pays, surtout si celui-ci présente des 
déséquilibres structurels de longue date et manque 
de liquidités. Laissées au bon vouloir des créanciers, 
les conditionnalités qui sont imposées peuvent 
souvent miner la marge d’action des PMA et affaiblir 
l’influence de l’État sur les politiques monétaires et 
budgétaires. Il est essentiel que les pays développés 
partenaires ne considèrent pas les mesures 
d’allégement de la dette comme un substitut aux 
apports publics, notamment à l’APD. Dans le même 
ordre d’idées, pendant les périodes de crise, les prêts 
d’urgence devraient être accordés avec parcimonie et 
en complément de mesures d’allégement de la dette, 
au lieu de gonfler l’encours de la dette auprès des 
banques multilatérales de développement. Il existe 
un certain nombre d’initiatives qui pourraient aider 
à alléger la dette des PMA. Par exemple, certains 
pays pourraient bénéficier de sursis de paiement 
pendant la période transitoire de restructuration de 
leur dette. En outre, il faudrait accélérer la mise en 
place de mécanismes de renégociation de la dette 
au niveau multilatéral afin que des solutions puissent 
être trouvées sans la saisine de juridictions judiciaires, 
qui risqueraient de ne pas apporter une réponse 
appropriée aux besoins de financement souverain.

En corrigeant les faiblesses structurelles des PMA, 
l’on pourrait empêcher que l’endettement de ces 
pays soit si sensible aux cycles économiques. 
De plus, des mesures proportionnées doivent 
être prises au niveau international afin de lever les 
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Encadré 3.4 En quoi consiste la conversion de dettes en mesures en faveur de la nature ?

La conversion de dettes en mesures en faveur de la nature permettrait d’obtenir les ressources financières qui 
font tellement défaut lorsqu’il s’agit d’investir dans des projets susceptibles d’atténuer les effets des changements 
climatiques. Elle se présente comme un bon moyen pour les PMA de relever certains enjeux environnementaux dans 
le cadre de certains types de projets. Elle consiste pour un pays à affecter des ressources qui serviraient normalement 
au remboursement de la dette à des projets en faveur du climat, tout en allégeant la charge de sa dette (Georgieva 
et al., 2022). Selon la manière dont elle a été conçue, elle peut aider à mieux aligner les dépenses budgétaires sur 
les objectifs environnementaux/climatiques et favoriser la transformation verte. Elle peut aussi amplifier les effets 
de l’allégement de la dette, à condition que la réaffectation des ressources qui en découle ne fasse pas diminuer 
l’APD et les crédits budgétaires que le pays débiteur consacre à d’autres objectifs de développement prioritaires. 
Concrètement, la conversion de dettes en mesures en faveur de la nature ne libère pas de nouvelles ressources, elle 
réoriente une partie du service de la dette à un projet qui aurait pu être soutenu par le créancier (Sheik, 2018 ; Chamon 
et al., 2022). Cela peut se révéler délicat pour les pays surendettés qui font déjà face à des déficits primaires. L’un 
des risques est que l’échange dette/nature se limite à la réaffectation de ressources déjà allouées à des questions 
environnementales et n’apporte donc aucun bénéfice net supplémentaire à la protection de la nature dans le pays 
bénéficiaire. Autrement dit, la réaffectation des ressources peut entraîner un désalignement des priorités. 

Il se peut également que la conversion de dettes en mesures en faveur de la nature ne permette d’obtenir qu’un 
financement à court terme et d’un montant insuffisant pour que le pays bénéficiaire investisse durablement et 
efficacement dans son adaptation aux changements climatiques. L’interdépendance foncière des projets climatiques 
peut aussi obliger le pays bénéficiaire à consacrer à des finalités environnementales des ressources d’un montant 
supérieur à celui de la dette « convertie ». Cela se produit souvent lorsque les projets financés ont une durée de 
vie plus longue que le prêt annulé. Les PMA sont en mauvaise posture. En 2019-2023, leur situation budgétaire 
s’est détériorée : la dette intérieure a dépassé les recettes dans 22 des 42 PMA pour lesquels des données étaient 
disponibles. Au total, 17 de ces 22 PMA enregistraient des déficits primaires, ce qui signifiait que leurs recettes 
fiscales ne suffisaient pas à couvrir leurs dépenses publiques courantes (fig. 3.11). En outre, dans 15 de ces pays, 
les paiements ont généralement été plus élevés et les paiements nets d’intérêts ont représenté une plus grande 
part des dépenses publiques. Dans les circonstances actuelles, la conversion de dettes en mesures en faveur de la 
nature ne peut être judicieuse que si les conditions qui la régissent ne sont pas trop complexes et que les coûts que 
les pays bénéficiaires devront supporter sont réduits au minimum. 

En 2003, l’Allemagne a allégé la dette de Madagascar. En échange de l’annulation de sa dette à hauteur de 
23,3 millions d’euros, Madagascar s’est engagée à verser 13,8 millions d’euros de fonds de contrepartie pendant 
une période de vingt ans en vue de la création de la fondation pour les aires protégées et la biodiversité. Sa 
contribution initiale a été de 1,7 million d’euros ; un montant de 425 000 euros devait ensuite être versé chaque 
année jusqu’en 2023 (Moye and Paddack, 2003).  En l’espèce, l’échange dette/nature a contribué non seulement à 
réduire la dette malgache et à protéger l’environnement, mais aussi à renforcer les capacités institutionnelles du pays 
et son aptitude à mobiliser des ressources à des fins écologiques.

D’autres exemples récents de contrats bilatéraux d’échange dette/nature sont fournis ci-après :

• En 2008, la France, associée au Fonds mondial pour la nature, a conclu un contrat d’échange dette/nature avec 
Madagascar qui devait donner lieu au versement de 20 millions de dollars à des fonds de protection de la nature. 

• En 2015, la France a conclu un contrat avec le Mozambique par lequel elle annule la dette mozambicaine à hauteur de 
17,5 millions d’euros contre l’affectation de 2 millions d’euros à des fonds de protection de la nature, de 10 millions 
d’euros au soutien budgétaire et de 5,5 millions d’euros à la formation professionnelle (Club of Mozambique, 2016).

• En 2016, la France, par l’intermédiaire de l’Agence française de développement a consacré 315 millions d’euros 
au contrat de désendettement et de développement, en application duquel des pays reçoivent des dons, d’un 
montant établi en fonction du service de la dette, pour financer des programmes de réduction de la pauvreté. 
Peuvent en bénéficier les PMA ci-après, qui sont aussi des pays pauvres très endettés : le Burundi, la République 
démocratique du Congo, la Guinée, le Libéria, Madagascar, le Malawi, la Mauritanie, le Mozambique, le Myanmar, 
l’Ouganda, la République-Unie de Tanzanie, le Rwanda, la Sierra Leone, la Somalie et le Soudan. Il s’agit à la 
fois d’une annulation de la dette et d’un échange dette/nature, puisque les pays bénéficiaires restent tenus de 
rembourser à l’échéance la partie de la dette qui n’a pas été annulée et reçoivent des dons pour financer des 
programmes sélectionnés d’un commun accord avec les pays partenaires (AFD, 2016).
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obstacles systémiques à la soutenabilité de la dette 
des PMA. Ces mesures consisteraient notamment 
à réformer l’architecture financière internationale et 
à revoir les conditions imposées par les banques 
multilatérales de développement, et à rendre plus 
transparents les accords bilatéraux de financement 
et les mécanismes de traitement de la dette. S’ils 
pouvaient tous bénéficier de prêts auprès de 
l’IDA et d’une aide financière internationale plus 
importante et principalement sous la forme de 

dons, les PMA seraient soumis à une moindre 
pression financière et mieux à même de parvenir à 
un équilibre entre dettes à long terme et dettes à 
court terme. En outre, s’ils empruntaient auprès de 
différentes catégories de créanciers, ils pourraient 
répartir le risque de taux d’intérêt et moins ressentir 
les effets des investissements spéculatifs, en 
particulier lorsque le contexte économique mondial 
se caractérise par des taux d’intérêt élevés et des 
tensions inflationnistes. 
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Annexe
Figure A3.1

Dette contractée ou garantie par l’État et exportations, certains pays, 2006-2021 (en milliards de dollars)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données UNCTADStat de la CNUCED et la base de données International Debt Statistics de la 
Banque mondiale (date de consultation : mars 2023).
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Figure A3.2

Dette contractée ou garantie par l’État et exportations, certains pays, 2006-2021 (en milliards de dollars)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données UNCTADStat de la CNUCED et la base de données International Debt Statistics de la 
Banque mondiale (date de consultation : mars 2023).
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Figure A3.3

Dette contractée ou garantie par l’État et exportations, certains pays, 2006-2021 (en milliards de dollars)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données UNCTADStat de la CNUCED et la base de données International Debt Statistics de la 
Banque mondiale (date de consultation : mars 2023).
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Figure A3.4

Dette contractée ou garantie par l’État et exportations, certains pays, 2006-2021 (en milliards de dollars)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données UNCTADStat de la CNUCED et la base de données International Debt Statistics de la 
Banque mondiale (date de consultation : mars 2023).
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Figure A3.5 

Dette contractée ou garantie par l’État et exportations, certains pays, 2006-2021 (en milliards de dollars)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données UNCTADStat de la CNUCED et la base de données International Debt Statistics de la 
Banque mondiale (date de consultation : mars 2023).
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Figure A3.6

Dette contractée ou garantie par l’État et exportations, certains pays, 2006-2021 (en milliards de dollars)

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données UNCTADStat de la CNUCED et la base de données International Debt Statistics de la 
Banque mondiale (date de consultation : mars 2023). 
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Table A3.1

Dette contractée ou garantie par l’État en pourcentage du PIB

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Afghanistan 13 20 19 17 13 11 10 10 10 10 11 10 11 10 10 13

Angola 14 14 14 20 19 17 17 20 24 39 84 62 62 69 88 69

Bangladesh 26 24 22 21 18 17 18 17 15 14 11 12 13 13 15 15

Bénin 9 9 9 10 12 11 12 13 13 17 17 20 23 25 28 34

Bhoutan 80 66 55 63 59 59 76 86 96 97 103 104 102 103 128 118

Burkina Faso 15 17 16 18 19 17 18 17 17 20 20 20 19 21 22 22

Burundi 97 94 77 22 19 16 18 16 15 13 15 15 16 18 20 20

Cambodge 41 26 25 26 27 27 31 32 31 31 29 30 28 28 34 35

République 
centrafricaine

60 51 42 15 18 12 12 19 21 25 23 19 19 19 18 17

Tchad 22 20 17 19 19 18 18 22 26 24 26 28 25 25 28 25

Comores 37 35 29 29 27 24 22 10 10 10 15 15 19 19 21 21

Rép. dom. 
du Congo

68 65 59 64 26 20 18 18 16 15 15 15 12 12 13 12

Djibouti 57 77 68 70 54 52 47 33 37 48 62 70 70 69 74 69

Érythrée 65 65 69 55 63 49

Éthiopie 14 13 10 15 22 25 23 25 29 30 30 31 32 29 27 25

Gambie 63 51 23 28 27 31 31 34 37 35 31 39 37 39 43 40

Guinée 70 49 43 45 43 44 13 16 17 18 21 18 17 17 24 22

Guinée-Bissau 154 135 109 116 115 21 23 23 26 30 28 32 34 41 57 58

Haïti 18 16 18 10 7 5 7 9 12 13 14 13 12 14 14 10

Rép. dom. 
populaire lao

74 69 59 59 53 49 44 43 42 46 46 49 52 54 56 55

Lesotho 34 38 38 40 32 28 31 33 32 33 37 36 32 35 42 39

Libéria 108 75 50 38 9 8 7 7 9 13 15 19 21 25 31 29

Madagascar 20 17 17 20 20 19 19 19 19 22 21 21 21 22 27 26

Malawi 19 17 14 14 10 12 17 23 23 23 28 20 19 18 18 19

Mali 22 22 20 19 21 19 22 24 22 26 25 25 24 26 29 28

Mauritanie 34 33 32 42 41 38 45 45 50 60 60 59 53 50 50 40

Mozambique 23 24 23 29 31 30 31 46 51 59 81 79 72 70 77 67

Myanmar 56 45 34 27 22 17 17 16 15 15 16 17 15 16 16 18

Népal 36 34 28 28 22 16 16 16 15 15 15 15 15 17 21 21

Niger 14 13 11 13 15 22 16 17 16 20 22 24 22 25 29 29

Rwanda 12 14 13 13 12 14 14 20 21 24 27 31 34 38 50 50

Sao 
Tomé-et-Principe

232 96 58 67 74 81 68 62 58 69 65 65 55 53 51 45

Sénégal 14 14 14 18 20 20 24 24 25 30 32 40 48 52 57 52

Sierra Leone 77 22 22 25 26 25 22 18 18 23 27 28 26 29 31 32

Îles Salomon 24 21 18 16 14 11 9 8 7 6 6 7 6 6 8 9

Somalie 41 36 33 32 32 36 32 38 39

Soudan 27 22 21 24 20 19 25 25 21 19 15 12 49 51 62 45

Timor-Leste 1 2 3 4 7 9 9 10 6

Togo 65 62 44 44 29 9 12 14 15 20 16 18 17 19 23 21

Ouganda 11 13 12 9 10 11 13 14 13 15 19 22 23 24 30 30

République-Unie 
de Tanzanie

13 15 13 16 18 19 20 22 23 26 26 27 27 28 28 28

Yémen 27 26 21 23 19 18 20 17 16 15 20 24 29

Zambie 7 7 6 7 6 8 12 12 18 31 34 34 38 47 68 56

PMA (moyenne) 41 34 28 27 25 21 20 21 22 25 28 28 29 30 34 32

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données UNCTADStat de la CNUCED et la base de données International Debt Statistics de la 
Banque mondiale (date de consultation : mars 2023).
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Table A3.2

Recettes fiscales et créances sur les administrations centrales, 2011-2015 et 2016-2020 (en pourcentage)

Pays

Recettes 
fiscales (en 
pourcentage 

du PIB)

Créances sur les 
administrations 

centrales (en 
pourcentage du 

PIB)

Créances sur les 
administrations 

centrales en 
pourcentage 
de la masse 
monétaire au 

sens large, taux 
de croissance 

annuelle 
moyenne 

Recettes 
fiscales (en 
pourcentage 

du PIB)

Créances sur les 
administrations 

centrales (en 
pourcentage du 

PIB)

Créances sur les 
administrations 

centrales en 
pourcentage 
de la masse 
monétaire au 

sens large, taux 
de croissance 

annuelle 
moyenne

2011-2015 2016-2020

Afghanistan 7,6 -5,9 -0,7 9,7 -7,5 -3,2

Angola 13,9 -3,1 1,5 9,7 11,1 14,3

Bangladesh 8,8 14,8 3,5 7,3 13,6 4,3

Bénin -2,3 0,5 0,6 1,7

Bhoutan 14,1 2 0,3 14,2 3,4 0,3

Burkina Faso 13,6 -0,5 0,7 14,7 0,8 0,9

Burundi 8,9 9,4 25,1 17,4

Cambodge 12,5 -6,4 -2,8 17,1 -17,4 -4,4

République centrafricaine 6,3 16,1 5,3 7,9 16,8 4,2

Tchad 2,2 5,6 11,9 8,7

Comores 0,9 -2,2 2,1 2,5

Rép. dém. du Congo 2 13,4 2,6 5,4

Djibouti 1,6 0 0,8 0,4

Érythrée 99,9 5,3

Éthiopie 8,9 7,2

Gambie 20 13,2 29 8,7

Guinée 13,5 2,6 13,8 9

Guinée-Bissau 6,8 7,5 9,9 8,5 -2,7

Haïti 1,2 2,6 6,9 7,5

Kiribati 18,9 24,3

Rép. dém. populaire lao

Lesotho 34,9 -16,4 -4,1 28,9 -5,1 5,6

Libéria 12,2 6,5 -0,1 8,8 11,9

Madagascar 8,7 3,8 6,4 9,9 5,4 2,7

Malawi 14,9 7,2 4 12,7 8,9 26

Mali 13,1 -1 3 14,3 4,1 5,2

Mauritanie 7,9 -1,1 6,9 -0,9

Mozambique 20,5 -0,4 3,2 22,5 5,2 2,2

Myanmar 5,8 13,3 -0,9 5,9 19,9 8

Népal 13,1 8 0,6 17,8 7,4 2,1

Niger -0,8 -0,9 2 2,8

Rwanda 13,1 -4,5 -2,4 14,4 -2,8 -1,9

Sao Tomé-et-Principe -3,1 -2,8 -1,6 1,6

Sénégal 15,8 1,2 -0,4 16,2 5 4,8

Sierra Leone 8,2 8,9 17,2 17,7

Îles Salomon 25,9 -12,1 -8,8 23,5 -8,2 1

Somalie 0

Soudan du Sud 11,2 62,2 43,2 102,1

Soudan 6,9 10,8 15,5 7,4 11,7 28,7

Timor-Leste 95,2 -38,9 -9,4 20,8 -31 -9,6

Togo 17,2 3,9 -0,3 13,2 2,4 -0,3

Tuvalu

Ouganda 10,8 3,6 1,9 11,6 9,2 5

Rép.-Unie de Tanzanie 10,6 3,8 5,5 11,6 3,4 0,5

Yémen 18,6 14,8

Zambie 14,8 8,2 3,6 15,6 17,7 16,8

PMA (moyenne) 17,5 4,5 3,6 14,2 6,3 7,5

Source : Calculs du secrétariat de la CNUCED, d’après la base de données UNCTADStat de la CNUCED et la base de données International Debt Statistics de la 
Banque mondiale (date de consultation : mars 2023).
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CHAPITRE 4 : La contribution des banques centrales à la transformation structurelle verte dans les pays les moins avancés

La façon dont le nouveau rôle des 
banques centrales pourrait évoluer 
dans les pays les moins avancés 
n’est pas encore bien comprise

A. Introduction
En tant qu’acteur d’appoint essentiel des efforts 
déployés dans le monde en vue de réduire les 
émissions de carbone, le système financier est 
toujours plus sur la sellette en raison de son rôle dans 
le financement d’activités émettrices de carbone 
et de celui lui revenant dans la décarbonation des 
économies. On constate avec une inquiétude 
croissante dans le monde que les investisseurs n’ont 
pas modifié leur comportement et continuent à financer 
fortement des productions génératrices d’émissions 
de carbone et la poursuite de leur expansion. 
L’adhésion volontaire des entreprises aux principes 
environnementaux, sociaux et de gouvernance et au 
concept d’investissement socialement responsable 
(ISR) se révèle pour l’heure insuffisante ou inadéquate 
pour catalyser et promouvoir la décarbonation1. 
Depuis la 26e Conférence des parties (COP26) 
à la Convention-cadre des Nations Unies sur les 
changements climatiques (la Convention-cadre), 
tenue en 2022, les pressions se sont accentuées 
pour rendre obligatoire l’alignement des flux financiers 
mondiaux sur les engagements de réduction à zéro 
émission nette au niveau national. Le calendrier 
et la gravité des conséquences des changements 
climatiques sont en effet toujours plus fonction de 
la rapidité et de l’efficacité des politiques destinées 
à favoriser la transition des pays vers une économie 
bas carbone. Il est à souligner qu’à la COP27 il a 
été constaté que la transition mondiale vers une 
économie sobre en carbone nécessiterait des 
investissements de 4 000 à 6 000 milliards de dollars 
par an au moins, la mise à disposition de telles 
sommes supposant donc une mutation du système 
financier, de ses structures et de ses processus2. Ce 
constat va dans le sens de l’article 2 (par. 1, al. c)) de 
l’Accord de Paris de 2015, qui fixe pour objectif de 
« rendre les flux financiers compatibles avec un profil 

1 L’investissement en fonction de critères environnementaux, 
sociaux et de gouvernance est une stratégie consistant 
pour les entreprises et les investisseurs à faire savoir à 
leurs consommateurs, parties prenantes et employés 
comment ils gèrent les risques et les possibilités dont leurs 
investissements sont porteurs ; cette stratégie est axée sur 
la responsabilité. Les entreprises et investisseurs suivant 
une telle stratégie appliquent en général les principes ou 
critères environnementaux, sociaux et de gouvernance 
pour sélectionner leurs investissements. L’investissement 
socialement responsable est une stratégie tendant à 
orienter les investissements d’une entreprise en privilégiant 
sa vocation sociale et donc à promouvoir la durabilité et le 
développement, allant du développement communautaire 
à la préservation de l’environnement. Ces engagements 
financiers vont en général au-delà de simples dons 
caritatifs.

2 Voir https://unfccc.int/documents/624444.

d’évolution vers un développement à faible émission 
de gaz à effet de serre et résilient aux changements 
climatiques » (démarche ci-après dénommée 
« alignement financier »). 

L’adoption des objectifs de développement durable et 
de l’Accord de Paris, en 2015, ont marqué la bascule 
vers un renforcement du mouvement en faveur de 
la durabilité. La prise en considération des principes 
environnementaux, sociaux et de gouvernance dans 
les décisions d’investissement suscite depuis un 
intérêt croissant. Une nouvelle impulsion a été donnée 
au concept d’alignement financier avec l’initiative du 
secrétariat de la Convention-cadre tendant à fixer 
pour objectif la neutralité climatique, à savoir parvenir 
à réduire à zéro les émissions nettes de gaz à effet de 
serre « en équilibrant ces émissions de manière à ce 
qu’elles soient égales (ou inférieures) aux émissions 
qu’élimine l’absorption naturelle par la planète »3.

Ce chapitre est axé sur l’apport potentiel des 
banques centrales des pays les moins avancés (PMA) 
à la réalisation d’une transition juste dans leurs pays 
respectifs en utilisant pour favoriser l’action climatique 
les instruments conventionnels dont elles disposent, 
eu égard à leur double priorité : contribuer à la 
transition bas carbone et favoriser la transformation 
structurelle verte pour un développement durable. La 
façon dont ce rôle nouveau des banques centrales 
pourrait évoluer dans les PMA et ses incidences 
sur leur transformation structurelle par le canal des 
changements qu’il en est attendu dans les décisions 
d’allocation des intermédiaires financiers ne sont pas 
encore bien comprises. Cette situation tient au très 
petit nombre d’études consacrées aux économies 
en développement, en particulier aux PMA, les 
travaux de recherche empiriques les concernant 
étant fortement entravés par la rareté des données. 
On s’emploie dans ce chapitre à analyser certaines 
des questions connexes pour apporter un éclairage 
sur les réponses possibles à ces deux questions 
fondamentales. 

3 Voir https://unfccc.int/blog/a-beginner-s-guide-to-climate-
neutrality#:~:text=Climate%20neutrality%20refers%20
to%20the,our%20emissions%20through%20climate%20
action.

https://unfccc.int/documents/624444
https://unfccc.int/blog/a-beginner-s-guide-to-climate-neutrality#:~:text=Climate%20neutrality%20refers%20to%20the,our%20emissions%20through%20climate%20action
https://unfccc.int/blog/a-beginner-s-guide-to-climate-neutrality#:~:text=Climate%20neutrality%20refers%20to%20the,our%20emissions%20through%20climate%20action
https://unfccc.int/blog/a-beginner-s-guide-to-climate-neutrality#:~:text=Climate%20neutrality%20refers%20to%20the,our%20emissions%20through%20climate%20action
https://unfccc.int/blog/a-beginner-s-guide-to-climate-neutrality#:~:text=Climate%20neutrality%20refers%20to%20the,our%20emissions%20through%20climate%20action
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B. Risque financier lié au climat

1. Classification des risques liés au climat
L’engagement dans l’action climatique demeure 
un territoire largement inexploré pour les banques 
centrales du monde entier (UNEP, 2017). L’efficacité 
de l’engagement d’une banque centrale dans 
l’action climatique4 passe par l’élaboration d’une 
méthodologie robuste et la collecte de données 
complètes permettant d’évaluer les risques liés au 
climat auxquels les entreprises et les investisseurs 
s’exposent. Il s’agit en particulier de construire des 
modèles afin de réaliser une évaluation prospective 
des risques liés au climat et de leurs répercussions 
sociales et macroéconomiques, ces modèles 
étant indispensables pour cerner les contours 
d’une transition juste et procéder à des arbitrages 
temporels. Une telle méthodologie fait actuellement 
défaut (Campiglio et al., 2018 ; Kyriakopoulou et al., 
2022). L’apprentissage par les pairs et l’échange de 
bonnes pratiques sont un des moyens privilégiés pour 
développer l’expertise et le savoir-faire des banques 
centrales en matière d’action climatique. C’est ce qui 
se fait, par exemple, dans le cadre du Réseau des 
banques centrales et des autorités de surveillance 
pour l’écologisation du système financier (Network 
of Central Banks and Supervisors for Greening the 
Financial System − Réseau NGFS)5. Des PMA sont 
membres du Réseau NGFS, à savoir le Cambodge, 
le Rwanda, l’Ouganda, la République-Unie de 
Tanzanie et les huit PMA6 membres de la Banque 
centrale des États de l’Afrique de l’Ouest. Dans de 
nombreux pays, en particulier les PMA, la pénurie de 
professionnels spécialisés dans la finance durable 
demeure un obstacle majeur. L’appartenance à des 
réseaux de pairs et d’apprentissage n’est donc 
pas indicative de l’aptitude d’une banque centrale 
à engager une action climatique, rien d’étonnant à 
cela, le rythme des progrès en matière d’engagement 
des banques centrales dans l'action climatique varie 

4 Dans ce chapitre « engagement des banques centrales 
dans l'action climatique » s’entend de l’ensemble des 
mesures que prend une banque centrale pour faire face 
aux effets des changements climatiques sur le système 
financier ; dans diverses études plus générales il est 
question à ce sujet de banque centrale « verte », « durable » 
ou « zéro émission nette ».

5 https://www.ngfs.net/en.
6 Bénin, Burkina Faso, Côte d’Ivoire, Guinée-Bissau, Mali, Niger, 

Sénégal et Togo.

selon les pays du monde7. L’architecture financière 
de l’engagement des banques centrales dans l’action 
climatique est encore à définir, différents outils 
spécifiques d’information financière, d’évaluation 
et de gouvernance étant en cours d’élaboration 
ou nécessitant d’être affinés, notamment en ce qui 
concerne la lutte contre l’écoblanchiment. 

Le Réseau NGFS (voir encadré 4.1) a entrepris des 
travaux pour approfondir la compréhension des 
risques liés au climat et des nouvelles questions 
en découlant et pour tirer les enseignements de 
l’expérience accumulée à ce jour. Il distingue deux 
catégories de risques liés au climat : i) les risques 
physiques chroniques ; ii) les risques liés à la 
transition (fig. 4.1). Les économies tout comme les 
acteurs de la production sont exposés aux effets 
physiques aigus des changements climatiques liés 
à des événements météorologiques extrêmes, tels 
que tempêtes violentes, ou à des effets physiques 
chroniques associés à des changements climatiques 
progressifs, des températures extrêmes par exemple, 
influant défavorablement sur le rendement des 
cultures (BIS, 2021)8.

Les effets physiques sur le niveau du produit 
intérieur brut (PIB) d’un pays peuvent être durables 
en causant une perte de production à long terme et 
amener à consacrer des capitaux qui auraient pu être 
investis à d’autres fins au remplacement des actifs et 
à la reconstruction. Les risques physiques devraient 
s’accroître de pair avec la hausse de la fréquence 
et de l’intensité des aléas climatiques (ECB, 2021). 
L’avancée de la décarbonation se soldera pour les 
économies et pour les acteurs de la production par 
des pertes découlant de l’évolution des politiques, 
des technologies et des comportements sur les 
marchés intérieurs et/ou d’exportation. Ces effets 
liés au climat auront des retombées sur le système 
financier et la probabilité de voir des chocs perturber 
ce système ira en s’accroissant. 

7 Une enquête menée en 2020 par le Réseau NGFS 
auprès de 40 banques centrales a montré que 10 % 
seulement d’entre elles appliquaient les recommandations 
du Groupe de travail sur l’information financière relative 
aux changements climatiques (TCFD) − mettant ainsi en 
évidence des disparités dans les degrés de mise en œuvre 
par les banques centrales − et que l’appartenance d’une 
banque centrale à une instance comme le Réseau NGFS 
ne signifiait pas forcément qu’elle était engagée dans 
l’action climatique (NGFS, 2020a). 

8 Par risques physiques aigus on entend en général vagues 
de chaleur mortelles, inondations, incendies de forêt 
et tempêtes (ouragans, cyclones et typhons), ainsi que 
les épisodes de précipitations extrêmes. Par risques 
physiques chroniques on entend en général l’élévation du 
niveau des mers, la hausse des températures moyennes et 
l’acidification des océans.

https://www.ngfs.net/en
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Les risques physiques ont des retombées 
macroéconomiques et microéconomiques 
sur les entreprises, les ménages, les organes 
gouvernementaux et les institutions financières9 et 
celles-ci finissent par se transmettre au système 
financier. Les PMA sont particulièrement vulnérables 
aux effets physiques liés au climat. Leurs économies 
dépendent fortement de secteurs vulnérables au 
climat, comme l’agriculture, la sylviculture et la 
pêche. Les PMA sont de plus dépourvus des moyens 
financiers requis pour se remettre rapidement des 
conséquences des événements climatiques. Les 
changements climatiques peuvent se solder par un 
ralentissement de la croissance économique, une 
montée du chômage et une accélération de l’inflation. 
Il peut aussi en découler des sorties de capitaux liées 
au climat, avec pour résultante le renchérissement 

9 Au-delà du secteur financier, les retombées sur 
l’intermédiation du crédit, dont dépendent les ménages et 
les entreprises pour opérer normalement, devraient nuire à 
l’activité économique, à l’emploi et la croissance.

des emprunts pour les secteurs public et privé (Beirne 
et al., 2021 ; Kling et al., 2021) et des dévaluations ou 
des dépréciations des taux de change.

Les intermédiaires du secteur financier jouent un rôle 
vital dans le financement des secteurs productifs et ils 
sont ainsi exposés aux risques liés à la transition sous 
la forme d’un défaut de paiement sur les prêts qu’ils 
ont accordés à des entreprises. Ils sont exposés aussi 
aux variations de la valeur des actifs des entreprises 
occasionnées par des pertes physiques dues aux 
effets du climat ou à des innovations technologiques 
introduites en réaction aux changements climatiques 
ou à la réglementation environnementale. On peut 
aussi s’attendre à ce que les mesures nationales que 
prennent les PMA aient des effets liés à la transition. 
Par exemple, l’adoption de mesures d’atténuation, 
comme la taxe carbone, pourrait induire une poussée 
de l’inflation et une baisse de l’emploi dans les 
secteurs à forte intensité de carbone et avoir des 
effets distributifs prononcés (UNCTAD, 2019a ; 
2022a). Les mesures d’atténuation des changements 

Encadré 4.1 Le réseau des banques centrales et des autorités de surveillance pour l’écologisation du système 
financier (Réseau NGFS)

Fondé en 2017, le Réseau NGFS n’est pas la seule instance à promouvoir l’engagement des banques centrales 
dans l’action climatique, mais il s’est imposé comme un élément moteur majeur de l’évolution de la réflexion sur 
les modalités d’engagement des banques centrales dans l’action climatique, en assumant un rôle directeur dans la 
définition et la promotion des meilleures pratiques et les travaux analytiques sur les actions des banques centrales 
en lien avec le climat. Le Réseau NGFS, dont on devient membre sur la base du volontariat, a pour ambition de 
promouvoir la mise en œuvre de ses cadres d’action à l’échelle mondiale. Selon le site Web du Réseau NGFS, à la 
fin de l’année 2022 parmi ses membres figuraient toutes les banques d’importance systémique sur le plan mondial 
et 80 % des groupes d’assurance actifs au niveau international et en juin 2023 il comptait 127 membres originaires 
de 85 pays.

Des initiatives similaires ont vu le jour au niveau régional. À titre d’exemple, le Centre des risques climatiques et 
financiers (Centre RCF) pour l’Amérique latine et les Caraïbes − deuxième région la plus exposée aux catastrophes 
après l’Asie et le Pacifique − a été créé en collaboration avec l’Association des banques centrales d’Amérique 
latine et des Caraïbes, l’Association des autorités de surveillance des banques des Amériques et l’Association 
latino-américaine des autorités de surveillance du secteur des assurances, en coopération avec le Programme 
des Nations Unies pour l’environnement. Comme le Réseau NGFS, le Centre des risques climatiques et financiers 
pour l’Amérique latine et les Caraïbes a pour buts de promouvoir un débat ouvert, de renforcer les capacités et de 
partager les connaissances et les données d’expérience concernant la détermination, l’évaluation, la divulgation 
et la gestion des risques financiers liés au climat en Amérique latine et dans les Caraïbes. Il s’agit de la première 
initiative de pôle visant à coordonner au niveau d’une région les banques centrales et les autorités de surveillance.

Eu égard à la diversité des cadres opérationnels en place dans les banques centrales, les membres du Réseau 
NGFS constatent que les ajustements optimaux auxquels procéder dans l’optique du climat sont forcément 
conditionnés par le contexte et ne peuvent donc faire l’objet d’approches prescriptives. Cet état de chose rend 
difficile aussi d’évaluer les différents ajustements apportées aux mesures de politique monétaire en lien avec le climat 
(NGFS, 2021). Le lancement d’initiatives régionales est révélateur de la forte disparité des degrés de vulnérabilité 
des économies et des écosystèmes aux changements climatiques selon les régions et à l’intérieur de chacune. 
Les pays en développement sont dans l’ensemble exposés à de plus grands risques physiques, en particulier 
plus fréquemment à des phénomènes météorologiques violents liés aux changements climatiques. Les banques 
centrales et les systèmes financiers de ces pays sont donc potentiellement plus exposés aux risques liés au climat 
et ces pays pourraient alors avoir davantage à escompter d’un engagement de leurs banques centrales respectives 
dans l’action climatique. Ces pays ont donc grand intérêt à participer à l’effort mondial d’adaptation.
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Risque de crédit
• Défauts de paiement des entreprises 
et des ménages
• Dépréciation de la garantie

Risque de marché
• Réévaluation des actions, des 
revenus indexés, des matières 
premières, etc.

Risque de souscription
• Augmentation des pertes assurées
• Augmentation du dé�cit de couverture 
assurantielle

Risque opérationnel
• Perturbations de la chaîne d’approvisionnement
• Fermeture forcée d’installations

Risque de liquidité
• Demande accrue de liquidités
• Risque de re�nancement

Risques liés à la transition
• Politiques et règlements
• Développement technologique
• Préférences des consommateurs

Risques physiques
• Chroniques (température, précipitations, 
productivité agricole, niveau de la mer, par exemple)
• Aigus (vagues de chaleur, inondations, cyclones et 
incendies, par exemple)

Canaux de transmission
Des risques climatiques aux risques �nanciers

Risques liés au climat

Entreprises
• Dommages matériels et 
perturbations des activités 
résultant de phénomènes 
météorologiques violents
• Actifs irrécupérables 
et nouvelles dépenses 
en capital liées à la transition
• Évolution de la demande 
et des coûts
• Responsabilité juridique pour 
cause de (défaut d’atténuation 
ou d’adaptation)

Ménages
• Perte de revenus (imputable 
aux intempéries, aux effets 
sur la santé, aux frictions 
sur le marché du travail)
• Dommages matériels (causés 
par de graves intempéries) 
ou restrictions (en application 
des mesures de politique bas 
carbone) majorant les coûts 
et minorant les valorisations

Micro
Effets sur les entreprises et les ménages

• Amortissement du capital et augmentation des investissements
• Fluctuations des prix (liées à des changements structurels, à des 
chocs affectant l’offre)
• Variations de la productivité (causées par des fortes chaleurs, 
le détournement des investissements vers l’atténuation et l’adaptation, 
une aversion accrue au risque)
• Frictions sur le marché du travail (dues aux risques physiques 
et liés à la transition)
• Changements socioéconomiques (induits par l’évolution 
des modes de consommation, les migrations, les con�its)
• Autres effets sur le commerce international, les recettes publiques, 
la marge de manœuvre budgétaire, la production, les taux d’intérêt 
et les taux de change

Macro
Effets agrégés sur la macroéconomie

Risques �nanciers

Canaux de transmission à l’économie
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Figure 4.1

Taxonomie des risques liés au climat auxquels la stabilité financière est exposée

Source : NGFS, 2022.
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Les PMA sont particulièrement 
vulnérables aux effets physiques 

liés au climat

climatiques peuvent pourtant être porteuses de 
bénéfices économiques pour les PMA exportateurs 
des types de métaux et de minéraux indispensables 
aux investissements verts, même si le risque existe 
de voir ces mesures renforcer dans le même temps 
l’extractivisme vert (à savoir une exploitation plus 
intensive des ressources et de la main-d’œuvre)10.

Les risques physiques et les risques liés à la transition 
sont parfois qualifiés de risques horizontaux, car 
ils concernent les quatre principales catégories 
de risques bancaires : risque de crédit, risque de 
marché, risque de liquidité et risque opérationnel 
(Kearns, 2021). 

2. Méthodes d’alignement financier
a. Méthode axée sur le risque : préserver la stabilité 

financière 

Il est désormais généralement admis que les 
changements climatiques doivent être pris en 
considération lors de la définition de la politique 
monétaire et que les banques centrales sont des 
acteurs majeurs de la gestion des risques pesant 
sur le système financier. Il est aussi généralement 
admis que les banques centrales peuvent faire en 
sorte que le système financier contribue à la fois à la 
réalisation des objectifs de l’Accord de Paris relatifs 
à la température et à une transition mondiale juste 
vers une économie bas carbone. De là vient l’idée 
que les banques centrales peuvent contribuer à 
l’action climatique au moyen de leurs instruments 
d’intervention conventionnels, puisqu’elles ont 
la particularité d’être habilitées à édicter des 
prescriptions financières et à surveiller et imposer le 
respect de la réglementation financière. Au-delà de 
la préservation de la stabilité financière systémique 
(à savoir la stabilité des banques, compagnies 
d’assurance et autres acteurs financiers), il s’agit 
de réduire les risques pour le système financier et, 
partant, de générer des retombées qui profitent à 
l’économie dans son ensemble et rendent celle-ci 
plus sobre en carbone. 

Dans un certain nombre d’économies, les banques 
centrales prennent déjà des mesures défensives et 
réactives pour intégrer les risques liés au climat dans 
leurs cadres de gestion des risques et ainsi protéger 
leur propre bilan et conserver leur aptitude à exercer 
leur mandat de stabilité des prix. Au nombre des outils 
de gestion des risques figurent les mesures tendant 
à réduire le risque pour leurs réserves de change 
internationales – exposées à des risques physiques et 

10 Pour une analyse de l’extractivisme vert, voir Voskoboynik 
and Andreucci, 2022, et UNCTAD, 2022a.

à des risques liés à la transition. Les banques centrales 
peuvent aussi renforcer et perfectionner leurs outils 
d’analyse afin de mieux évaluer les effets à long terme 
des changements climatiques sur l’économie. Il leur 
revient en outre de sensibiliser aux risques liés au climat 
en communiquant avec les institutions financières, 
en rendant publique l’empreinte carbone de leur 
propre bilan et en encourageant d’autres acteurs des 
marchés financiers à diffuser des informations sur 
les risques financiers liés au climat, ce notamment 
en prenant une part active à des réseaux tels que 
le Réseau NGFS, l’Initiative financière du Programme 
des Nations Unies pour l’environnement (PNUE), le 
Réseau de la banque et de la finance durables de la 
Société financière internationale et la Coalition zéro 
émission nette opérant sous les auspices de l’ONU11.

Certaines banques centrales sont allées plus loin et 
ont pris des mesures proactives pour atténuer les 
changements climatiques et promouvoir la transition 
bas carbone, en cherchant à habituer les investisseurs 
à tenir compte des risques liés au climat et, ce faisant, 
en influant sur les critères et pratiques d’attribution 
de prêts. Ces mesures consistent notamment à 
promouvoir l’octroi de prêts bancaires à des projets 
verts et à écologiser les portefeuilles d’actifs ne 
relevant pas de la politique monétaire, la gestion des 
réserves de change, les quotas de financement et/ou 
d’emprunt auprès des banques centrales ainsi que 
le cadre de garantie pour les opérations de politique 
monétaire. Elles mettent en jeu les divers outils dont 
disposent les banques centrales pour s’engager dans 
l’action climatique (German Development Institute, 
2016 ; European Parliament, 2022). 

b. Méthode axée sur la transition : effectuer une 
transformation structurelle verte

Les PMA (et d’autres pays en développement) 
pâtissent déjà des graves conséquences des 
changements climatiques et des pertes causées par 
des phénomènes naturels. Ils doivent donc avant tout 
veiller à ce que leurs secteurs financiers concourent à 
la transition verte et à l’adaptation aux changements 

11 En mars 2022, le Secrétaire général de l’ONU a institué le 
Groupe d’experts de haut niveau sur les engagements des 
entités non étatiques en faveur du zéro émission nette.
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climatiques, tout en progressant de manière décisive 
dans leur transformation structurelle.

La méthode d’alignement financier axée sur la 
transition verte se caractérise par un engagement 
fort en faveur de la transformation des activités 
productives (Heinrich-Böll-Stiftung et al., 2022 ; 
Kedward et al., 2022). Elle se distingue (Gabor, 2022) 
en accordant la primauté à l’État développementaliste 
pour ce qui est d’orienter les financements vers les 
secteurs verts de nature à assurer la transformation 
des systèmes productifs. Contrairement à l’approche 
conventionnelle, elle ne laisse pas le secteur 
financier privé décider du rythme et de la nature 
de la transformation structurelle verte et cherche 
à mettre les systèmes financiers au service des 
objectifs climatiques. De manière ambitieuse, elle 
tend à coordonner le contrôle quantitatif et qualitatif 
de l’allocation du crédit avec la politique budgétaire 
et une politique industrielle verte. En définissant 
des objectifs sectoriels de prix ou de volume de 
crédit, elle permet d’ouvrir différentes voies de 
transition vers la sobriété en carbone. Autre aspect 
crucial, alors que le système financier mondial 
privilégie encore les profits à court terme, elle tend 
expressément à réorienter les flux de crédit vers des 
activités productives vertes (Gabor, 2022). Les outils 
quantitatifs, tels que plafonds et quotas de crédit, 

sont traditionnellement utilisés dans les politiques 
d’allocation du crédit qui sont alignées sur la politique 
industrielle. Dans le cadre de l’action climatique de 
leurs banques centrales, le Bangladesh, l’Inde et le 
Japon ont institué une politique d’allocation du crédit 
qui rationne les flux de crédit vers les activités à 
forte intensité de carbone en vue d’un réalignement 
financier. Selon une enquête menée par un groupe 
d’universitaires (Augoyard et al., 2021)12, 42 % des 
26 banques centrales et autorités de surveillance 
financière de la région de l’Asie et du Pacifique se 
sont dotées de telles politiques d’allocation du crédit. 

La méthode axée sur la transition verte présente 
l’avantage supplémentaire de ne pas limiter 
l’alignement financier à l’atténuation et de l’étendre 
à l’adaptation. Alors que les risques physiques 
augmentent, elle invite donc à un alignement plus 
proactif et plus dynamique des systèmes financiers. 

En établissant le lien entre le risque financier et 
la transition de l’économie réelle, cette approche 
développementaliste permet d’adapter l’alignement 
du système financier en fonction de la situation de 
chaque pays (UNCTAD, 2023a) tout en rendant 
automatiquement opératoire l’engagement 
des banques centrales dans l’action pour le 
développement. Ce constat est très important, car 
l’action climatique passe par des arbitrages pouvant 
être de grande portée et de nombreuses études 
montrent de façon probante (voir, par exemple, 
Augoyard et al. 2021) que les systèmes de suivi 
et d’évaluation des résultats des instruments de 
finance durable des institutions financières ne 
tiennent généralement pas compte de l’équité et 
de l’impact sur le développement. Augoyard et al.
(Augoyard et al. 2021) ont constaté que, pour choisir 
les moyens de concourir à la réalisation des objectifs 
climatiques et environnementaux, les institutions 
interrogées de la région de l’Asie et du Pacifique se 
fondent principalement sur les mesures appliquées 
dans d’autres pays ou sur une analyse interne de 
la nécessité de telles mesures et des capacités 
des institutions financières. Ils ont constaté aussi 
que les opinions des autres parties prenantes, les 
recommandations issues de la recherche universitaire 
et les demandes des administrations nationales 
n’avaient que peu ou pas d’influence sur les 

12 Ont été interrogés des membres, membres associés 
et observateurs du Centre de recherche et de formation 
des banques centrales d’Asie du Sud-Est, ainsi que des 
représentants de deux autres autorités monétaires et 
financières de la région non associées au Centre. Seize 
des 19 membres à part entière du Centre ont répondu, 
ainsi que 10 membres associés, observateurs ou autres, 
soit un taux de réponse de 84 % du total des institutions 
interrogées (35).

Les systèmes financiers des PMA 
devraient contribuer à l'adaptation 
aux changements climatiques dans 

le contexte d'une transformation 
structurelle verte

$
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Une transition équitable dans les PMA 
est inconcevable sans la mise 
en œuvre en parallèle d’une 

politique industrielle appropriée 

décisions des banques centrales et des autorités de 
surveillance quant aux mesures à mettre en œuvre. 
Enfin et surtout, ils ont souligné que la composante 
de la performance la moins suivie était l’équité, malgré 
son importance pour une transition juste. 

3. Risque élevé de transition injuste dans 
les pays les moins avancés

Les banques centrales des PMA sont sous pression 
car il leur faut dans le même temps converger vers 
les meilleures pratiques mondiales et se doter des 
capacités techniques (humaines et financières) 
requises pour faire face aux changements 
climatiques. Ce double impératif les place dans une 
position très délicate pour réaliser une transition 
juste. Selon le Réseau NGFS, le manque de 
données cohérentes, granulaires et de bonne qualité 
au niveau du pays reste une difficulté majeure à 
l’échelon mondial pour faire face aux risques et 
exploiter les possibilités en lien avec le climat. Des 
actions de renforcement mutuel et de collaboration 
entre les divers acteurs de l’écosystème s’imposent 
pour décourager l’écoblanchiment, encourager la 
cohérence et la normalisation, assurer des degrés 
supplémentaires de transparence et réduire les coûts 
liés à la mise en conformité avec la réglementation 

découlant de l’engagement des banques centrales 
dans l'action climatique. Les micro, petites et 
moyennes entreprises des PMA n’ont pas encore 
les moyens de se conformer aux injonctions des 
diverses parties prenantes les appelant à prouver leur 
responsabilisation et leur engagement en publiant 
des informations sur la durabilité de leurs opérations. 
Ces entreprises sont aussi les plus susceptibles 
d’être exclues des mécanismes consultatifs 
volontaires, ce qui entraîne un biais d’autosélection 
dans la certification freinant les progrès vers la 
transition bas carbone. Il est alors à craindre que 
les organismes de normalisation n’assouplissent 
certaines exigences conditionnant l’obtention de la 
certification afin de favoriser un plus large recours à 
la certification. En outre, même si elles sont toujours 
plus conçues dans le souci de rendre les normes 
internationales plus applicables et adaptables aux 
marchés locaux, les normes nationales (et régionales) 
de durabilité ne sont pas reconnues sur les marchés 
internationaux (UNCTAD, 2023b). Dans les PMA (où 
les écosystèmes pour l’engagement des banques 
centrales dans l’action climatique sont les moins 
matures) la faiblesse des capacités et des ressources 
de ces banques est d’autant plus préoccupante face 
au raccourcissement continu du temps restant pour 
éviter une catastrophe climatique, selon certaines 
données scientifiques probantes. Les PMA se 
trouvent donc devant une tâche herculéenne. 

Tous les pays du monde aspirent à réaliser une 
« transition juste » en se dotant d’une stratégie propre 
à garantir que l’écologisation de l’économie ait des 
effets économiques, sociaux et environnementaux 
positifs se doublant d’une répartition équitable 
des bénéfices entre tous (UNFCCC, 2020). Pareille 
stratégie va dans le sens du principe des ODD 
consistant à ne laisser personne de côté. Ce concept 
n’est pas un sujet à controverse mais son application 
peut soulever des difficultés très différentes selon 
le degré de développement d’un pays. Les PMA 
sont exposés à un plus grand risque de transition 
« injuste » que les pays ayant atteint un stade de 
développement plus avancé, ce en raison d’obstacles 
structurels obérant leur économie, en particulier le 
plus grand poids du secteur informel, l’explosion du 

Faiblesse des capacités 
institutionnelles

Arbitrages plus 
difficiles au titre 

de l'action climatique

Détérioration 
des moyens de 

subsistance

Difficulté d'accès 
au financement de 
l'action climatique

Les PMA sont le plus exposés 
au risque d’une transition injuste 

pour les raisons suivantes :
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Les changements climatiques ont des 
effets défavorables sur la notation de 

crédit des pays en développement

nombre de jeunes et les taux de chômage élevés en 
découlant, des taux de pauvreté plus élevés, des défis 
écologiques et climatiques particuliers induisant une 
détérioration accélérée des moyens de subsistance, 
un accès de plus en plus difficile au financement du 
développement et des capacités institutionnelles 
limitées. Tous ces éléments font qu’il est plus difficile 
pour les PMA de parvenir à une transition juste 
et illustrent la dynamique push-pull (facteurs de 
répulsion/d’attraction) caractéristique de l’élaboration 
des politiques de développement et de l’économie 
politique dans les PMA. Les politiques climatiques ne 
feront que conforter cette dynamique. 

Les changements climatiques sont porteurs de défis 
sans précédent pour les PMA, comme l’atteste le 
fait que quatre d’entre eux (Malawi, Mozambique, 
Niger et Sud-Soudan) figurent parmi les 10 pays 
les plus menacés par ce changement, selon l’indice 
mondial des risques climatiques 2021 (Eckstein et 
al., 2021). Dans la grande majorité des PMA, les 
changements climatiques accroissent la fréquence 
et la gravité des sécheresses, tempêtes, cyclones 
et autres phénomènes météorologiques et touchent 
le plus durement les populations vivant dans les 
zones côtières et/ou dépendant de l’agriculture. Ils 
accentuent ainsi l’insécurité alimentaire et la pénurie 
d’eau. Une augmentation sans précédent des 
investissements dans l’adaptation est indispensable 
pour atténuer les effets sociaux et économiques 
néfastes des changements climatiques dans les PMA, 
(UNCTAD, 2021a). Il est tout aussi indispensable 
d’assurer la cohérence entre l’adaptation aux 
changements climatiques et la réduction des risques 
de catastrophe. 

Sur le plan du développement, du fait de leurs progrès 
limités en matière de transformation structurelle 
(UNCTAD, 2020), de nombreux PMA se distinguent 
par la proportion élevée de leur population restant 
tributaire de l’agriculture. Ce trait présente un 
risque systémique car l’impact des changements 
climatiques s’y étend et s’y intensifie au fil du temps. 
Un développement aligné sur le climat dans les PMA 
passe donc par des transformations structurelles 
orientant leurs structures de production vers des 
activités et des secteurs qui contribuent à la sécurité 

énergétique et celle des ressources, à une agriculture 
bas carbone, à la résilience climatique, à la sécurité 
alimentaire et à la réduction des inégalités (UNCTAD, 
2021a ; 2021b). Il est donc inconcevable de réaliser 
une transition juste dans les PMA en menant une 
politique de lutte contre les changements climatiques 
qui ne s’accompagne pas d’une politique industrielle 
appropriée car le marché du travail risque d’être le 
premier et le plus durement touché, avec une envolée 
du chômage, par la transition bas carbone.

Les objectifs à long terme de la transition énergétique, 
par exemple, doivent donc être mis en balance avec 
des considérations à plus court terme telles que 
maintenir à un niveau abordable le coût de l’énergie 
et assurer la couverture et la sécurité énergétique13. 
Or l’aptitude des PMA à protéger leur population 
des conséquences financières d’une transition 
énergétique est déjà limitée. Le recours à des mesures 
progressistes de protection sociale du type de celles 
prises en réaction à la pandémie de COVID-19 se 
heurte à une marge de manœuvre budgétaire réduite 
liée à l’incertitude économique mondiale et au fardeau 
de la dette. Dans les PMA, la prise des décisions de 
politique climatique exigera donc une évaluation de 
la marge de manœuvre budgétaire à long terme se 
fondant sur une analyse de la dynamique de la dette 
souveraine. 

Sur le plan institutionnel, la définition de cheminements 
alternatifs de développement socioéconomique est 
dans la plupart des PMA compliquée par la grande 
incertitude entourant l’évolution des changements 
climatiques, laquelle doit être modélisée pour servir 
de support à la formulation d’une politique climatique 
appropriée. La modélisation ne relève en général 
pas des activités ordinaires de la majeure partie des 
organismes nationaux de statistiques des PMA et ces 
organismes n’ont donc pas les moyens de collecter 
les données requises pour assurer le suivi des 
retombées environnementales et sociales. Plusieurs 
années peuvent s’écouler avant que des données 
adéquates soient collectées et des approches de 
modélisation appropriées définies. Une transition 
juste dans les PMA tributaires des produits de base 
nécessite en outre d’atténuer les risques liés aux actifs 
irrécupérables et de trouver des moyens d’accroître 
les capitaux dont disposent les banques pour 
accorder des crédits à l’écologisation de l’économie, 
dont le financement pourrait sinon se tarir en 
conséquence de l’alignement financier (Fanizza and 

13 Pour une analyse détaillée des questions énergétiques 
dans les PMA, voir UNCTAD, 2017.
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Cerami, 2023 ; Brav and Heaton, 2021)14. Certains 
experts de ce domaine sont pessimistes quant aux 
perspectives d’un consensus mondial à ce sujet. 
Dans ces conditions, les capacités institutionnelles 
déjà insuffisantes des PMA sont doublement mises 
à l’épreuve par la nécessité de prévoir, d’évaluer 
et de traiter les risques sociaux de la transition 
concurremment pour s’assurer que personne ne soit 
laissé de côté. 

Assurer une transformation structurelle alignée sur le 
climat et concevoir des mécanismes de financement 
de l’action climatique sont des responsabilités 
incombant au premier chef aux gouvernements 
et aux autorités publiques au niveau national, mais 
dans les PMA une transition juste est conditionnée 
par aussi certains aspects internationaux critiques.
Les intermédiaires financiers et les pourvoyeurs de 
capitaux privés privilégient les profits à court terme 
et c’est là une des caractéristiques structurelles 
dominantes de l’architecture financière mondiale, 
laquelle contribue à la pénurie de financement 
à long terme et de capitaux patients avec une 
tolérance élevée au risque alors que ces types 
de fonds sont indispensables pour financer les 
projets de développement dans des économies 
structurellement faibles, comme celles des PMA, et 
pour leur transition vers une économie bas carbone 
(UNCTAD, 2019b). Comme le souligne la CNUCED 
(UNCTAD, 2023a), c’est le financement par le capital 
patient qui assure la jonction entre financement et 
transformation structurelle à long terme et soutien 
anticyclique en période de crise. Ce déficit chronique 
d’investissements à long terme et durables et dans 
les économies qui en ont le plus besoin met en relief 
l’urgence d’aligner la finance internationale sur les 
objectifs climatiques mondiaux dans les PMA. 

L’évolution récente de l’architecture de l’aide 
publique au développement (APD) et du paysage du 
financement du développement, qualifiée de passage 
« des milliards aux milliers de milliards », a vu les 
donneurs et les organisations multilatérales appuyer 
l’élaboration d’un plus grand nombre d’outils, dont les 
investissements verts, en vue de réduire les risques 
pour les investisseurs financiers privés (UNCTAD, 
2019b). Ces outils peuvent cependant provoquer 
une détérioration de la situation financière des 
États destinataires s’il leur est demandé de garantir 
ces investissements privés tout en accordant des 
subventions à la transition et à la croissance vertes, 
avec pour conséquence possible un accroissement 

14 Voir aussi https://gsh.cib.natixis.com/our-center-of-expertise/
articles/why-we-need-a-shaded-taxonomy-from-green-to-
brown-and-in-between et https://esgclarity.com/defining-
brown-activities-more-challenging-than-defining-green/.

de la dette publique (à cause de passifs éventuels par 
exemple). S’agissant d’attirer des investissements 
dans les PMA, les fondamentaux des investisseurs 
privés demeurent inchangés ; qu’un projet soit vert 
ou non en tirer un profit à court terme peut être chose 
difficile. Dans les circonstances des PMA, la réalité 
est qu’une dépendance excessive à l’égard des 
instruments du secteur financier ou de l’engagement 
du secteur privé a une plus grande probabilité d’avoir 
des conséquences inattendues, comme le font valoir 
la CNUCED (UNCTAD, 2019b) et Emery (Emery, 
2023). D’où la nécessité d’assurer la cohérence entre 
les actions engagées en vue de réduire les émissions 
de carbone et les décisions du monde de la finance 
et de l’investissement (UNCTAD, 2019a), d’autant 
plus que les PMA sont déjà confrontés aux risques 
inhérents au fait d’avoir à opérer de front plusieurs 
transitions (dont la perte du statut de bénéficiaire des 
guichets concessionnels ou de membre d’un groupe 
de revenu) et de ne disposer que d’une aptitude 
limitée à attirer des investissements privés aux fins de 
leur développement. 

L’intégration des risques physiques liés au climat dans 
les modèles de solvabilité qu’utilisent les agences de 
notation et les institutions financières en application 
de la réglementation sur l’action climatique, par 
exemple, affecte de manière disproportionnée les 
PMA vulnérables aux changements climatiques. Les 
agences de notation15 sont en effet plus enclines 
à abaisser la note de ces PMA, ce qui décourage 
les investissements dans les obligations de ces 
pays et rend plus difficile à leurs acteurs publics 
et privés d’investir dans l’adaptation et de couvrir 
les pertes liées aux changements climatiques. De 
nouvelles données indiquent que la vulnérabilité aux 
changements climatiques a des effets négatifs sur la 
notation de crédit des pays en développement, dont 
les PMA, et sur le coût du capital pour ces pays, 
ce qui n’est pas le cas pour les pays développés 
(European Parliament, 2022 ; Cevik and Tovar Jalles, 
2020). 

15 Ces agences peuvent aussi entraver la mise en œuvre 
effective d’initiatives visant à soulager un pays en 
situation de surendettement. Par exemple, des pays qui 
envisageaient de se prévaloir de l’initiative de suspension du 
service de la dette du Groupe des 20, lancée en riposte à la 
pandémie de COVID-19, ont craint qu’une suspension ou 
un report des paiements de leur dette contractée auprès du 
secteur privé ne soit considéré comme une restructuration 
et un défaut de paiement selon les critères des agences 
de notation, avec pour effet de restreindre encore plus leur 
accès au financement du développement et d’aggraver 
leur situation d’endettement. Voir https://www.un.org/
development/desa/dpad/wp-content/uploads/sites/45/
publication/PB_131_final.pdf et https://www.uea.ac.uk/
climate/evaluating-sovereign-risk.
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Le bon fonctionnement des marchés de capitaux 
repose sur une évaluation saine des risques, et les 
agences de notation jouent donc un rôle majeur 
sur les marchés financiers modernes. Une analyse 
de la CNUCED donne toutefois à penser que, pour 
noter un emprunteur souverain, ces agences se 
fondent souvent davantage sur des appréciations 
subjectives que sur les variables « fondamentales » 
qui conditionnent la viabilité de la dette (UNCTAD, 
2015). Des travaux de recherche plus récents, menés 
après la pandémie, confirment l’analyse initiale 
de la CNUCED et montrent que les notations sont 
profondément biaisées ; par exemple, une analyse 
détaillée des notes obtenues par des pays africains 
a montré que les principales agences mondiales de 
notation avaient probablement commis de graves 
erreurs d’évaluation (UNDP, 2023 ; DESA, 2022). 
Autrement dit, à cause des déficiences du système 
financier international, les PMA pourraient devoir 
supporter la plus grande partie des coûts de la 
transition mondiale vers une économie bas carbone. 

Dans un monde où les marchés de l’énergie, du 
travail et de la finance sont interdépendants, et en 
l’absence de mécanismes mondiaux qui permettent 
de surmonter les effets négatifs des politiques de 
transition menés dans les autres pays, il est encore 
plus difficile de parvenir à une transition juste dans les 
pays les plus pauvres. Une attention particulière doit 
être portée aux mesures climatiques mises en œuvre 
par les partenaires commerciaux (UNCTAD, 2022a), 
car elles peuvent avoir des effets préjudiciables tant 
pour l’emploi dans les secteurs directement touchés 
que pour les travailleurs et entrepreneurs d’autres 
secteurs, reliés aux premiers par le jeu des chaînes 
d’approvisionnement. Ces effets négatifs peuvent 
aussi se faire sentir sur les recettes publiques des 
PMA et, par voie de conséquence, sur leur dette 
publique et sur leur capacité d’investir dans les 
services publics, notamment dans l’infrastructure 
productive nécessaire à la transformation structurelle 
et au développement durable (y compris l’atténuation 
et l’adaptation climatiques). 

La contribution des PMA à la réduction des émissions 
mondiales est régie par le principe des responsabilités 
communes mais différenciées et des capacités 
respectives énoncé dans la Convention-cadre (United 
Nations, 1992: 4). Ce principe a des incidences 
sensibles sur les stratégies d’atténuation climatique 
dans les PMA et soulève des questions connexes 
d’équité dans la réduction des émissions mondiales. 
Le déficit de développement toujours marqué des 
PMA pourrait nécessiter des émissions plus élevées 
de leur part afin de leur permettre d’accomplir des 
progrès incontestablement souhaitables en matière 

de développement (UNCTAD, 2022a). Il sera donc 
essentiel de concevoir les mesures d’atténuation des 
changements climatiques en portant une attention 
particulière aux retombées potentielles des mesures 
de réduction des émissions sur le développement et 
le progrès humain (UNCTAD, 2022a).

Un des problèmes majeurs soulevés par l’action des 
banques centrales dans le domaine des changements 
climatiques est que les choix qu’elles doivent opérer 
entre les différentes mesures et outils envisageables 
donnent inévitablement lieu à des arbitrages sur les 
interventions à réaliser et ont des effets distributifs de 
grande ampleur. Les arbitrages relatifs aux mesures 
de politique climatique à mener ne concernent en 
aucun cas exclusivement les PMA, mais les obstacles 
structurels auxquels ces pays sont confrontés rendent 
ces arbitrages plus délicats pour eux et font aussi que 
les effets redistributifs de l’alignement financier sont 
susceptibles d’y être plus douloureux et marqués. 
Le rôle potentiel de l’alignement financier dans la 
promotion de la viabilité du système financier et de 
l’« écologisation » de l’économie est donc plus sujet 
à controverse dans les PMA et devra s’accompagner 
d’autres mesures. L’alignement financier au sens de 
l’approche conventionnelle risque par conséquent 
d’être insuffisant en soi pour soutenir le cheminement 
vers une transformation structurelle adaptée au 
climat, du fait pour une part que le faible niveau 
de développement financier des PMA peut limiter 
l’effet d’entraînement de la politique monétaire sur la 
politique climatique et d’autre part que l’application 
des règles du cadre de Bâle a montré que dans les 
pays en développement le coût de la réglementation 
et de la surveillance des banques pouvait être 
prohibitif et que les notations de crédit délivrées aux 
institutions financières se révélaient inexactes (World 
Bank, 2020). Une complication supplémentaire tient 
au fait que de nombreux pays en développement et 
PMA recourent à la politique monétaire principalement 
en tant qu’outil de stabilisation de la monnaie, si 
bien que l’alignement financier doit aussi prendre en 
considération les incidences sur la politique de taux 
de change (AfDB et al., 2021). 

C. Conflits et controverses 
concernant l’action climatique 
des banques centrales 

1. Les mandats des banques centrales : 
Ont-ils de l’importance ?

Dans l’ensemble, il n’y a toujours pas consensus 
sur le degré requis d’intégration des changements 
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climatiques (ou d’autres risques environnementaux) 
dans les cadres opérationnels en place, ni même sur la 
question de savoir si les banques centrales devraient 
soutenir ou favoriser l’expansion de la finance 
verte (Cossin and Bourqui, 2020 ; Dikau and Volz, 
2021 ; Goodhart and Lastra, 2023 ; Jordan, 2022 ; 
Krogstrup, 2022 ; Schnabel, 2023). Pour ce qui est 
des banques centrales européennes, par exemple, 
un consensus général s’est dégagé quant au fait que 
ces banques (pas plus que les autres organes de 
surveillance) ne peuvent pas ignorer les changements 
climatiques. La Réserve fédérale (banque centrale) 
des États-Unis d’Amérique estime pour sa part que 
s’engager dans l’action climatique pourrait l’amener 
à aller au-delà de son mandat économique plus large 
consistant à promouvoir le plein emploi, la stabilité 
des prix et le maintien des taux d’intérêt à long 
terme à un niveau modéré (Financial Times, 2023 ; 
European Parliament, 2022)16.

En tant que garantes de la politique monétaire, les 
banques centrales sont investies par le parlement ou 
la loi d’un mandat dont la teneur peut différer d’un 
pays à l’autre car elle est fonction de considérations 
nationales. Les mandats des banques centrales ont 
dans l’ensemble évolué au gré des inflexions de la 
théorie économique et en réaction aux retombées 
de la conjoncture macroéconomique mondiale sur 
l’économie nationale. 

Sur le plan technique, une banque centrale doit, sous 
une forme ou une autre, être investie d’un mandat 
en matière de durabilité pour pouvoir s’engager 
directement dans l’action climatique. Selon une étude 
récente, 12 % seulement des 135 banques centrales 
couvertes par la base de données du FMI sur la 
législation relative aux banques centrales avaient un 
mandat explicite en matière de durabilité (Dikau and 
Volz, 2021). Une proportion bien plus forte d’entre 
elles (40 %) avait pour mandat de soutenir les priorités 
des politiques publiques, à la plupart desquelles des 
objectifs concernant la durabilité étaient assignés. 
Dès lors que l’atténuation ou l’adaptation climatique 
figure parmi les objectifs des politiques publiques, 
une interprétation élargie du mandat d’une banque 
centrale peut justifier qu’elle s’attache à aligner son 
action sur l’Accord de Paris sans qu’il soit nécessaire 
de modifier ce mandat. 

Toute intervention d’une banque centrale en faveur 
de la prise en considération des risques climatiques 
pourrait toutefois, si on ne lui a pas confié de mandat 
officiel en matière de durabilité environnementale, être 

16 Voir aussi https://www.reuters.com/business/finance/
central-banks-walk-tightrope-juggling-mandates-mike-
dolan-2023-03-15/.

Les effets redistributifs de l’alignement 
financier pourraient être plus 

défavorables et plus prononcés 
dans les PMA

perçue comme une tentative de s’arroger davantage 
de pouvoir en assumant des responsabilités 
supplémentaires, en particulier là où le contrôle 
public sur les dynamiques financières privées est 
faible (Boneva et al., 2022 ; Baer et al., 2021 ; Husted 
et al., 2020). Si l’on considère que le risque climatique 
est un sous-ensemble du panorama plus vaste des 
risques naturels et liés à la perte de biodiversité, il est 
possible de faire valoir que ce risque n’entre pas dans 
le champ d’action classique d’une banque centrale 
et ne relève pas davantage de leur compétence. Il en 
découle certaines inquiétudes de voir l’engagement 
d’une banque centrale dans l’action climatique ouvrir 
la porte à une dérive perpétuelle de son mandat17.

Le degré d’indépendance de la banque centrale 
varie fortement d’un pays à l’autre, mais une 
convergence théorique et empirique vers l’octroi 
d’une indépendance en matière de politiques se 
dessine au fil du temps. Ainsi, 72 % des réformes 
introduites sur la période 1972-2012 allaient dans 
le sens d’un renforcement de l’indépendance de la 
banque centrale et seulement 14,7 % dans le sens de 
son amoindrissement (Garriga, 2016). Cette évolution 
vers une indépendance accrue reposait en général 
sur l’idée que la banque centrale avait un objectif 
bien défini en matière de stabilité des prix fondé sur la 
compréhension théorique et empirique du fait qu’une 
inflation faible et stable est une condition préalable à la 
croissance ou au développement. Une étude récente 
a mis en évidence l’intérêt croissant porté à l’objectif 
de stabilité des prix dans le monde entier depuis les 
années 1980. Dans les pays développés, en particulier, 
les banques centrales se sont vu confier, à des degrés 
divers, la responsabilité officielle de veiller à la stabilité 
des prix (réglementation microprudentielle) et à la 
stabilité financière (réglementation macroprudentielle). 
Plusieurs régions, dont l’Asie du Sud et de l’Est, l’Asie 
occidentale et l’Afrique du Nord, paraissent être à la 
traîne dans le processus de réforme (Romelli, 2022). 

17 Il est à noter que le Réseau NGFS a élargi son champ 
d’action au-delà des risques climatiques pour l’étendre aux 
risques naturels et liés à la perte de biodiversité.

https://www.reuters.com/business/finance/central-banks-walk-tightrope-juggling-mandates-mike-dolan-2023-03-15/
https://www.reuters.com/business/finance/central-banks-walk-tightrope-juggling-mandates-mike-dolan-2023-03-15/
https://www.reuters.com/business/finance/central-banks-walk-tightrope-juggling-mandates-mike-dolan-2023-03-15/
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Les réformes visant à accroître le degré 
d’indépendance de la banque centrale tendent à 
faire suite à des périodes de taux élevés d’inflation. 
Par exemple, au début des années 1990 l’adoption 
généralisée de mesures en faveur de l’indépendance 
des banques centrales et, avec elle, l’introduction 
du ciblage de l’inflation, a été précipitée par le 
choc pétrolier des années 1970. Les chercheurs 
s’appuient sur des éléments historiques probants 
(dont la récente crise financière mondiale) pour 
avancer que les crises bancaires systémiques et les 
crises de la monnaie ou de la dette souveraine ne 
débouchent dans l’ensemble pas sur des réformes 
accroissant le degré d’indépendance de la banque 
centrale. Le renforcement de cette indépendance 
est davantage imputable à des incitations externes, 
à la convergence régionale et au biais de statu quo. 
Des chercheurs ont en outre constaté que le degré 
d’indépendance des banques centrales présente de 
fortes disparités et qu’elles sont déterminées par le 
niveau de développement du pays et les pressions 
extérieures qu’il subies (pour obtenir un prêt du FMI) 
afin de l’amener à introduire des réformes propres à 
renforcer l’indépendance de sa banque centrale, et 
que dans les économies en développement le mandat 
de la banque centrale est précis et étroitement défini 
(Akhtar Aziz, 2013 ; Dall’Orto Mas et al., 2020 ; 
Draghi, 2018 ; Romelli, 2022). 

L’indépendance de la banque centrale passe encore 
pour une vertu, mais sa désirabilité et sa pertinence 
sont toujours plus contestées depuis la crise 
financière mondiale de 2008-2009 et la pandémie 
de COVID-19, qui l’une et l’autre ont nécessité 
une coordination exceptionnelle entre autorités 
budgétaires et monétaires, remettant ainsi en cause 
la vision étriquée de l’indépendance de la banque 
centrale et, toujours plus, sa pertinence pour le 
développement (Wachtel and Blejer, 2020 ; Goodhart 
and Lastra, 2023 ; UNCTAD, 2019a ; Aklin et al., 
2021).

Traditionnellement, les banques centrales 
coordonnaient leurs interventions avec le Ministère 
des finances et d’autres administrations publiques afin 
d’orienter proactivement le crédit et d’accompagner 
les grands changements structurels du type de ceux 
qu’exige la crise climatique, venant ainsi en appoint 
à des dispositifs budgétaires et industriels proactifs 
(Kedward et al., 2022). Cette coordination, qui 
perdure dans de nombreux PMA (voir l’annexe au 
présent chapitre), est pratiquement inexistante dans la 
plupart des économies développées, dont beaucoup 
ont adopté des cadres garantissant l’indépendance 
de leurs banques centrales respectives (Kedward et 
al., 2022). L’absence d’une telle coordination pose un 
problème particulier aux banques centrales dont le 
mandat est étroitement défini et axé sur la stabilité des 
prix quand elles sont appelées à prendre des mesures 
pour contribuer proactivement à l’atténuation des 
changements climatiques et à la promotion d’une 
transition bas carbone. Mises en œuvre isolément 
(c’est-à-dire en toute indépendance et donc sans 
coordination avec le gouvernement) pareilles mesures 
pourraient être jugées contestables18. L’engagement 
des banques centrales dans l'action climatique est le 
domaine qui présente la plus forte probabilité d’exiger 
des arbitrages complexes et d’avoir des effets 
distributifs, or la prise des décisions en la matière 
n’entre en général pas dans le champ de compétence 
de la banque centrale. C’est un domaine dans lequel 
la légitimité de la banque centrale à engager une 
action climatique fait l’objet d’un débat toujours plus 
intense. 

Les banques centrales sont confrontées à une 
autre complication, à savoir que pour exercer leur 
surveillance et faire respecter la réglementation 
financière elles doivent être investies d’un mandat 
relatif à la stabilité financière19. Toutes les banques 
centrales ne se voient pas forcément confier un 
tel mandat, même dans les pays développés, ce 
qui limite leur accès aux outils nécessaires pour 
jouer un rôle plus fondamental dans l’orientation 
des tendances et des comportements du secteur 
financier et de ses acteurs associés. Dans le scénario 
le plus courant (les fonctions sont réparties entre 
plusieurs autorités supervisant la politique monétaire 
et la réglementation du secteur financier dans une 
économie), la préservation de la stabilité financière 
nécessite donc souvent une coopération entre la 

18 Pour une explication plus détaillée de certains des 
avantages et inconvénients de l’engagement d’une banque 
centrale dans l’action climatique, voir : UNCTAD, 2019a ; 
Şimandan and Păun, 2021 ; Boneva et al, 2022, 2021.

19 Pour un exposé sur la mise en œuvre de la réglementation 
et de la supervision bancaires, voir World Bank, 2020.

L’adoption par une banque centrale 
de mesures proactives visant à 

atténuer les changements climatiques 
et à promouvoir la transition vers 

une économie bas carbone exige une 
coordination avec le Gouvernement
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banque centrale, les autorités de surveillance des 
marchés financiers et le gouvernement mais leurs 
rôles respectifs diffèrent selon les pays. 

2. Les mandats des banques centrales dans 
les pays les moins avancés

Un examen plus poussé du cas des 46 PMA, montre 
que dans la plupart d’entre eux plusieurs objectifs 
de politique monétaire sont assignés à la banque 
centrale, les principaux étant la stabilité des prix, la 
stabilité financière et la stabilité de la monnaie (fig. 4.2). 
Leurs banques centrales respectives sont en outre 
pour la plupart tenues de soutenir le développement 
économique directement ou indirectement. Ces 
banques entretiennent en général des liens plus 
étroits avec les gouvernements et gèrent la dette 
publique dans le cadre de leur politique monétaire 
(voir l’annexe au présent chapitre).

Une analyse des mandats des banques centrales 
des PMA effectuée par la CNUCED (voir l’annexe 
au présent chapitre) montre que 32 de ces mandats 
(soit 70 %) renvoient expressément ou non à la 
promotion du développement (fig. 4.2)20. Cinq PMA 
(Haïti, Lesotho, Malawi, République-Unie de Tanzanie 
et Zambie) dont les banques centrales n’ont pas de 
mandat de développement ont dû se soumettre à 
un ou plusieurs programmes d’ajustement structurel 
sous l’égide du FMI. Le mandat de développement 
est subordonné à l’objectif principal de la banque 
centrale dans 16 PMA et les banques centrales de 
20 PMA ont la stabilité financière comme co-objectif 
mais celui-ci est subordonné à l’objectif de stabilité 
des prix ou de la monnaie dans 10 d’entre eux.

Aucune banque centrale de PMA hormis celle de 
Djibouti ne semble posséder de mandat explicite en 
matière de durabilité, mais deux (Éthiopie et Népal) 
ont un mandat faisant référence au développement 
durable et trois (Bangladesh, République 
démocratique populaire lao et Sao Tomé-et-Principe) 
ont des mandats paraissant les habiliter à exercer un 
pouvoir discrétionnaire. Les banques centrales de ce 
groupe de six pays semblent donc être en position de 
s’engager dans une action climatique en vertu de leur 
mandat actuel. On peut considérer aussi que toutes 
les banques centrales de PMA investies d’un mandat 
en matière de développement pourraient en induire 
qu’elles sont habilitées à apporter sous une forme ou 
une autre un soutien à la durabilité, en particulier si 
leur mandat spécifie qu’elles doivent appuyer ou agir 
en conformité avec les politiques publiques. Quinze 

20 Les pays membres de la Banque centrale des États de 
l’Afrique de l’Ouest sont ici analysés individuellement.

de ces banques centrales ont un mandat en matière 
de développement assorti d’un mandat concernant la 
stabilité financière et elles pourraient sans doute être 
moins réticentes à s’engager dans l’action climatique 
sans pour autant être dotées d’un mandat juridique 
explicite concernant la durabilité. 

D. Modalités de sélection et 
d’utilisation des outils d’action 
climatique par les banques 
centrales des pays les moins 
avancés 

1. Politique monétaire et réglementation 
prudentielle dans les pays les moins 
avancés

Les systèmes financiers des PMA ont en général 
les banques pour assise et les banques étrangères 
tendent à y être très présentes21. L’accès au crédit 
est compartimenté et varie selon les emprunteurs 
et les pays. Dans plusieurs pays, les ménages 
très pauvres et les petites entreprises font souvent 
appel à des prêteurs informels, dont des institutions 
de microfinance, pour répondre à leurs besoins de 
liquidités. Ces financeurs perçoivent en général des 

21 Les PMA, hormis l’Éthiopie, accordent aux entités étrangères 
des licences les autorisant à fournir des services financiers 
et à intégrer le secteur financier national, à condition de 
satisfaire à certaines exigences réglementaires.
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Figure 4.2

Principaux objectifs de politique monétaire des banques 
centrales des pays les moins avancés

Source : Secrétariat de la CNUCED.
* Note : Les textes juridiques régissant les banques centrales respectives 

du Bangladesh, de la République démocratique populaire lao et de 
Sao Tomé-et-Principe leur donnent toute latitude pour mener la 
politique monétaire qu’elles jugent nécessaire ou appropriée
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taux d’intérêt élevés et adoptent un comportement 
prédateur. Les initiatives de microcrédit ne semblent 
guère porteuses de changements significatifs22.

Dans les PMA dotés d’un système bancaire plus 
développé, l’accès des entreprises d’assez grande 
taille au crédit pourrait être plus facile, sous réserve 
que la proportion de prêts non productifs ne soit 
pas très élevée. Pour assurer la transformation 
structurelle, il est important que ces entreprises aient 
accès au crédit car autrement leur aptitude à réaliser 
des investissements productifs et à se développer 
peut s’en trouver amoindrie. La disponibilité du crédit 
et la réussite des politiques industrielles sont de fait 
souvent liées. S’agissant des services financiers au 
sens large, la popularité des systèmes de paiement 
par téléphone mobile est une des évolutions 
intéressantes de ces dernières années dans 
plusieurs PMA. Les fournisseurs de ces systèmes 
sont en général des institutions non bancaires non 
réglementées, ce qui est source de risques pour la 
stabilité financière (Oduor and Kebba, 2019). 

Selon une analyse effectuée par la CNUCED et 
portant sur cinq pourvoyeurs de crédit privé opérant 
dans des PMA, les flux de crédit privé servent à 
financer une variété d’opérations allant du soutien à 
des projets au renforcement de l’inclusion financière, 
comme en Zambie, des prêts à court terme pour 
des groupes et des particuliers au Bénin, une mine 
de cuivre en Érythrée, une centrale thermique au 
fioul lourd au Sénégal et des infrastructures de 
communication numérique en République-Unie de 
Tanzanie (fig. 4.3)23. Les flux de crédit privé vont aussi 
vers des petites et moyennes entreprises (PME) et la 
proportion des flux allant à des projets étrangers ou 
à capitaux étrangers (production d’électricité par des 
opérateurs indépendants, investissements à impact 
et coentreprises avec des entreprises publiques, etc.) 
est loin d’être négligeable. Il n’apparaît pas clairement 
de prime abord si la totalité des flux de crédit privé 

22 Pour l’examen de données empiriques sur la microfinance 
couvrant plusieurs pays en développement, voir J-PAL, 2018.

23 Du fait de l’opacité des informations fournies par les fonds de 
crédit privés, l’analyse ne donne qu’un aperçu et ne prétend 
pas être exhaustive ni déterminer si le crédit est mixte. On ne 
dispose pas toujours d’informations sur le montant total du 
financement accordé. Une partie du crédit privé consiste en 
prêts à des organismes de microfinance. Moody’s classe 
le crédit privé, un des compartiments du crédit mondial 
dont la croissance est la plus rapide, dans la catégorie 
des prêts non bancaires accordés à des entreprises de 
taille intermédiaire non cotées ou non mises en vente au 
public appartenant principalement à des fonds de capital-
investissement. (Voir https://www.moodys.com/web/
en/us/private-credit.html?cid=F499DD7EF4D17482&gclid=EAIaI
QobChMI9ICF6sjygAMVBpeDBx3OwQIXEAAYBCAAEgLym
_D_BwE).

est assujettie à la réglementation prudentielle 
dans les PMA. Selon Moody’s, les fonds de crédit 
privé et de capital-investissement ne sont soumis 
globalement qu’à un contrôle réglementaire minime 
ou y échappent totalement en général.

Un autre trait distinctif des institutions financières 
nationales des PMA est qu’en général elles 
détiennent une grosse part de la dette souveraine 
nationale, ce qui crée des liens forts entre le système 
financier et l’État. Les banques d’État jouaient aussi 
traditionnellement un rôle majeur dans les systèmes 
financiers des PMA, mais nombre d’entre elles ont 
été privatisées ces dernières décennies dans le cadre 
des programmes d’ajustement structurel du FMI et 
de la Banque mondiale (UNCTAD, 2019a).

La pandémie de COVID-19 a soumis à des tensions 
le système financier de nombreux PMA (voir sect. G), 
comme l’atteste l’augmentation de la proportion 
des prêts non performants chez les ménages et les 
entreprises et ses retombées défavorables sur la 
liquidité et la solvabilité des institutions financières de 
ces pays. Dans nombre de PMA des interventions 
de l’État et de la banque centrale se sont révélées 
indispensables pour stabiliser le système financier 
national. Leur aptitude à mener des interventions 
macroéconomiques et financières à des fins 
contracycliques durant la pandémie a cependant été 
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Figure 4.3

Projets financés par du crédit privé dans des pays les moins 
avancés sur la période 2004-2023 (à la date de mai 2023)

Source : Sites Web de OIKO Credit, Triple Jump, Emerging Africa 
Infrastructure Fund, Vantage Capital et ElectriFi. 

Note : Le nombre de projets n’est probablement pas exhaustif du fait de 
l’opacité des informations fournies par les fonds de crédit privés. 
Il n’est pas non plus possible de déterminer si les lignes de crédit 
proviennent de sources mixtes. L’inclusion d’un projet indique que 
l’apport de crédit privé à ses activités est significatif.

https://www.moodys.com/web/en/us/private-credit.html?cid=F499DD7EF4D17482&gclid=EAIaIQobChMI9ICF6sjygAMVBpeDBx3OwQIXEAAYBCAAEgLym_D_BwE
https://www.moodys.com/web/en/us/private-credit.html?cid=F499DD7EF4D17482&gclid=EAIaIQobChMI9ICF6sjygAMVBpeDBx3OwQIXEAAYBCAAEgLym_D_BwE
https://www.moodys.com/web/en/us/private-credit.html?cid=F499DD7EF4D17482&gclid=EAIaIQobChMI9ICF6sjygAMVBpeDBx3OwQIXEAAYBCAAEgLym_D_BwE
https://www.moodys.com/web/en/us/private-credit.html?cid=F499DD7EF4D17482&gclid=EAIaIQobChMI9ICF6sjygAMVBpeDBx3OwQIXEAAYBCAAEgLym_D_BwE
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Les instruments de politique doivent 
être conçus de manière à atteindre 

de multiples objectifs et à minimiser 
les arbitrages

fortement restreinte par l’étroitesse de leur marge 
de manœuvre et le manque de profondeur de leur 
système financier (UNCTAD, 2021b). Une forte 
proportion des entreprises des PMA n’ont de ce 
fait pas eu accès aux dispositifs officiels de soutien 
financier.

La mise en œuvre de la politique monétaire se 
heurte à plusieurs obstacles pratiques dans les 
PMA. Ainsi, ces dernières années l’accroissement 
de l’endettement privé et public a poussé les 
banques centrales à maintenir les taux d’intérêt à un 
faible niveau afin de rendre les paiements d’intérêts 
gérables par les ménages, les entreprises et l’État. 
Des taux d’intérêt bas peuvent en revanche entraîner 
une dévaluation de la monnaie si la dette est libellée 
en devise étrangère, ce qui rend le remboursement de 
la dette plus difficile (Christensen and Schanz, 2018), 
de même que susciter des tensions inflationnistes 
risquant de compromettre l’objectif de stabilité des 
prix. 

Dans le domaine de la réglementation financière, 
de nombreux PMA mettent en œuvre des mesures 
microprudentielles (axées sur l’exposition du système 
financier aux risques individuels des institutions) ; 
le recours à des mesures macroprudentielles 
(privilégiant la constitution d’amortisseurs pour 
protéger les banques contre les risques systémiques) 
est moins courant (Christensen and Upper, 2017). 
Dans ce contexte, il est à souligner que même s’ils ne 
sont pas membres du Comité de Bâle sur le contrôle 
bancaire, les PMA ont souvent intérêt à appliquer les 
accords de réglementation de Bâle pour indiquer aux 
investisseurs étrangers que leur système financier 
national est stable (Oduor and Kebba, 2019).

S’ajoutant aux exigences en matière de 
fonds propres et de réserves, les organes de 
réglementation financière des PMA recourent souvent 
à l’encadrement du crédit24 en fixant des plafonds 
et des objectifs plancher pour l’octroi du crédit à 
des secteurs et activités spécifiques. Ces mesures 
d’encadrement servent aussi à soutenir la réalisation 
des objectifs de développement et de politique 
industrielle du pays, outre la réalisation des objectifs 
de politique monétaire et financière. Cette pratique 
diffère de celle des banques centrales et des organes 
de réglementation financière des pays développés, 
dont les autorités budgétaires et monétaires ne 
coordonnent en général pas leurs interventions. 

À la lumière des conflits et controverses que suscite 
l’engagement des banques centrales dans l’action 

24 Pour un historique du recours à l’encadrement du crédit 
par les pays développés, voir Bezemer et al, 2023.

climatique, le cadre institutionnel pour la coordination 
des politiques budgétaires, monétaires et financières 
caractéristique de nombreux PMA est sans doute le 
plus approprié pour faire face à la crise climatique, 
ce d’autant plus que dans toutes les économies 
l’atténuation et l’adaptation climatiques exigent une 
synergie encore plus grande entre les politiques que 
pour les objectifs traditionnels de politique économique 
(IPCC, 2015). Par exemple, la décarbonation de 
certains secteurs peut se dérouler plus rapidement 
si des subventions vertes et des interventions 
réglementaires sont combinées à des conditions 
de financement plus favorables pour les entreprises 
et les secteurs appelés à réduire leur empreinte 
environnementale25. Une difficulté majeure se pose 
du fait que dans certains cas il peut être nécessaire 
d’utiliser des outils spécifiques pour atteindre 
plus d’un objectif. Par exemple, il peut se révéler 
nécessaire de recourir à des mesures d’encadrement 
du crédit pour atteindre concurremment des objectifs 
de développement et des objectifs de stabilité 
financière et ces mesures doivent alors être conçues 
avec minutie pour permettre d’atteindre des objectifs 
multiples et de minimiser les arbitrages.

a. Points d’intersection entre mandat de la banque 
centrale et outils d’action climatique dans les pays 
les moins avancés

Les banques centrales des PMA peuvent se servir 
de leur mandat comme fil directeur pour déterminer 
à quels outils d’action climatique (annexe 1) il leur 
serait possible de recourir. La figure 4.4 illustre le 
lien entre un tel mandat et ces outils. Les banques 
centrales doivent envisager d’élaborer des cadres 
analytiques intégrant le climat si elles ciblent des 
variables macroéconomiques comme l’inflation, 
l’emploi et le taux de change, car les effets (physiques 
et liés à la transition) des changements climatiques 
peuvent influer sur toutes ces variables. Étant donné 
que toutes les banques centrales des PMA ciblent 
au moins une variable macroéconomique il leur faut 
réfléchir à cette option.

25 Au sujet de l’importance que revêt la coordination des 
politiques pour atteindre les objectifs climatiques voir aussi 
Dikau and Ryan-Collins, 2017.
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La question se posant ensuite est de savoir si la 
stabilité financière relève du mandat de la banque 
centrale. Dans l’affirmative elle devra envisager de 
recourir à des outils d’évaluation de l’exposition aux 
risques climatiques dans le souci de protéger les 
institutions financières du pays contre leur exposition 
à ces risques. Une autre question se pose alors, 
savoir à quel point la banque centrale recourt à une 
approche macroprudentielle de la stabilité financière 
et, le cas échéant, si le type d’approche qu’elle utilise 
est faible ou fort. Une approche macroprudentielle 
a pour principale caractéristique d’être axée sur 
le fonctionnement du système financier dans son 
ensemble et sur les risques systémiques au niveau 
macroéconomique. Dans l’approche faible, dans la 
pratique les effets de rétroaction du système financier 
sur la macroéconomie ne sont pas explicitement 
pris en compte. À l’opposé, une grande importance 
est attachée à ces effets dans l’approche forte 
(Dafermos, 2021 ; Dafermos and Nikolaidi, 2022).

Une approche macroprudentielle forte de l’action 
climatique suppose de recourir à des outils 
d’atténuation et d’adaptation (fig. 4.4), comme 
l’illustrent les deux exemples ci-après. Premier 
exemple, si dans un PMA les banques financent 
suffisamment l’adaptation aux changements 
climatiques, les entreprises et les ménages sont 
mieux protégés contre les événements liés au climat 
et risquent donc moins de faire défaut sur leur 
dette. Le système financier dans son ensemble est 
alors moins exposé aux risques physiques. Second 

exemple, une augmentation du financement des 
projets de décarbonation induite par l’utilisation des 
outils d’atténuation des changements climatiques 
dont dispose la banque centrale est susceptible de 
réduire la vulnérabilité des industries nationales aux 
retombées des actions climatiques menées dans 
d’autres pays. Le système financier national est alors 
moins exposé aux risques physiques liés à la transition 
verte. En résumé, s’ils sont utilisés avec efficacité les 
outils d’atténuation et d’adaptation peuvent accroître 
la résilience du système financier aux changements 
climatiques.

Le recours aux outils d’atténuation et d’adaptation est 
aussi à recommander si la banque centrale du PMA 
a pour objectif explicite de soutenir le développement 
durable car ces outils peuvent concourir à la 
réalisation de cet objectif.

Sur un plan plus général, il est à souligner que 
déterminer en se fondant sur son mandat de quels 
outils une banque centrale dispose pour s’engager 
dans l’action climatique ne doit pas être un exercice 
statique, car un État peut envisager de modifier 
le mandat de sa banque centrale pour y inscrire la 
fourniture d’un appui à un développement aligné sur 
le climat. 

b. Canaux de transmission, cohérence des cibles 
et effets secondaires potentiels

L’existence d’un mandat spécifique est une condition 
nécessaire mais non suffisante pour qu’une banque 
centrale puisse recourir à certains outils aux fins de 

Le mandat de la banque centrale 
couvre-t-il le maintien de la stabilité 
des prix, la croissance/l’emploi et/ou 
la stabilité des taux de change ?

Élaborer des cadres analytiques 
ajustés au climat

La banque centrale est-elle 
responsable de la stabilité 
�nancière ? 

La banque centrale soutient-elle le 
développement durable ? 

La banque centrale 
utilise-t-elle une approche 
macroprudentielle forte ? 

Utilisation des outils 
d’évaluation de l’exposition 

au risque climatique

Recours aux outils 
d’atténuation et d’adaptation 

climatiques

Oui

Oui

Oui Non

Oui

Figure 4.4

Mandat de la banque centrale et outils d’action climatique

Source : Secrétariat de la CNUCED.
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l’action climatique. Une fois déterminés les outils 
envisageables pour mener une action climatique, 
la banque centrale doit examiner une série d’autres 
questions avant de décider lesquels il convient 
d’employer (fig. 4.5). Une question majeure se 
pose : savoir à quel point un outil spécifique d’action 
climatique est susceptible de produire l’effet souhaité 
dans la pratique. Par exemple, dans une économie 
où le crédit formel ne représente qu’une faible part du 
crédit total accordé aux ménages et aux entreprises, 
l’adoption de mesures d’encadrement du crédit vert 
peut ne pas avoir d’effet sensible sur les émissions et 
il n’est alors guère utile d’y recourir. Autrement dit, la 
banque centrale ne devrait pas utiliser un outil qu’elle 
juge incompatible avec la structure de l’économie à 
ce stade. 

Quand l’outil est susceptible de produire l’effet 
souhaité la question se pose de savoir si son 
utilisation peut nuire à d’autres objectifs, en particulier 
les objectifs primaires. Par exemple, une banque 
centrale peut à un moment donné se fixer pour objectif 
d’accroître à un certain point l’offre de crédit afin de 
soutenir la croissance économique et d’atteindre 
un objectif d’inflation spécifique. L’introduction de 
critères climatiques dans la prise des décisions 
concernant l’encadrement du crédit et les opérations 
de refinancement peut se traduire par une réduction 
du volume des crédits accordés aux secteurs à forte 
intensité de carbone. La banque centrale doit donc 
évaluer à quel point l’augmentation du crédit vert est 
susceptible de contrebalancer cette réduction pour 
maintenir inchangé le crédit total.

Il est tout aussi important que la banque centrale 
prenne en considération à quel point la réduction 
du crédit accordé aux secteurs à forte intensité 
de carbone peut compromettre la réalisation des 
objectifs de développement et avoir des effets 
distributifs défavorables, par exemple du fait qu’un 
grand nombre de pauvres travaillent dans des 
industries à forte intensité de carbone. Dans pareil 
cas le recours isolé de la banque centrale à des 
outils d’atténuation des changements climatiques 
n’est pas recommandé. Ces outils ne peuvent être 
employés que si des mesures d’accompagnement 
d’ordre budgétaire, industriel et social sont prises 
pour éviter que l’objectif de réduction des émissions 
ne contrarie la réalisation des objectifs sociaux et 
développementaux. Si la coordination avec les 
autres politiques n’est pas possible, l’utilisation de 
l’outil doit être reportée jusqu’à la mise en place d’un 
mécanisme de coordination. 

La fixation d’objectifs plancher pour l’octroi de crédits 
à des secteurs ou activités spécifiques d’importance 
dans l’optique de l’action climatique est un autre cas 
dans lequel des effets secondaires sont susceptibles 
de se manifester. La disponibilité accrue du crédit peut 
influer favorablement sur la réalisation des objectifs 
écologiques mais un recours excessif au crédit peut 
aboutir à un surendettement des entreprises et à des 
défaillances et compromettre ainsi la réalisation des 
objectifs de stabilité financière de la banque centrale. 

Les difficultés liées au principe de Tinbergen sont 
aussi à prendre en compte (Dikau and Volz, 2021). 

L’outil climatique est-il 
apte à produire l’effet 
souhaité dans la pratique ? 

L’outil climatique peut-il être utilisé 
sans nuire à d’autres objectifs de la 
banque centrale et est-il dépourvu 

d’effets secondaires négatifs ?

Utiliser l’outil une fois 
les dif�cultés aplanies 

L’utilisation de l’outil 
soulève-t-elle de grosses 

dif�cultés ? 

Ne pas utiliser 
l’outil à ce stade

Utiliser l’outil dès 
que possible 

Oui

Oui Oui

Oui

Non

Non

Figure 4.5 

Détermination de l’outil d’action climatique à utiliser par la banque centrale

Source : Secrétariat de la CNUCED.
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Selon ce principe les banques risquent d’avoir trop 
peu d’outils pour trop d’objectifs. Ce risque concerne 
les outils d’atténuation et d’adaptation climatiques. La 
meilleure façon de le pallier consisterait à concevoir 
les outils de manière à ce qu’ils ne contrarient pas 
la réalisation des objectifs plus traditionnels (comme 
exposé plus haut dans l’exemple sur l’encadrement 
du crédit et les opérations de refinancement). Des 
arbitrages peuvent se révéler nécessaires si ce n’est 
pas possible. 

2. Classification des outils recommandés 
pour l’action climatique des banques 
centrales

Trois types d’outils que les banques centrales des 
PMA pourraient utiliser sont à distinguer : i) les outils 
analytiques ajustés au climat ; ii) les outils d’évaluation 
de l’exposition au risque climatique ; iii) les outils 
d’atténuation et d’adaptation climatiques. Un cadre 
analytique ajusté au climat permet à une banque 
centrale de mieux saisir comment les changements 
climatiques peuvent affecter la macroéconomie ainsi 
que les incidences sur la conduite de la politique 
monétaire. Les outils d’évaluation de l’exposition 
au risque climatique ont pour objet de réduire 
l’exposition des institutions financières aux risques 
financiers liés au climat. Les outils d’atténuation et 
d’adaptation climatiques visent à concourir à réduire 
les émissions de gaz à effet de serre et à aider à 
financer les investissements d’adaptation. Des 
exemples d’outils de chacune de ces catégories sont 
présentés ci-après. Leur applicabilité varie selon la 
teneur du mandat de la banque centrale et l’étendue 
de l’accès aux outils de politique monétaire.

i) Outils analytiques ajustés au climat

Projections macroéconomiques ajustées au climat : Ces 
projections prennent explicitement en compte les 
retombées des changements climatiques (effets 
physiques et effets liés à la transition) sur la demande 
et l’offre macroéconomiques en s’intéressant aux 
canaux nationaux et mondiaux de transmission. 
Par exemple, les changements climatiques peuvent 

avoir un effet notable sur l’inflation26. Les banques 
centrales des PMA doivent aussi porter une attention 
explicite aux incidences macroéconomiques des 
caractéristiques structurelles de l’architecture 
financière mondiale exposées dans la section B. Elles 
devraient donc envisager une possible augmentation 
des coûts d’emprunt pour leur économie suite 
à l’incorporation des risques physiques dans les 
évaluations des agences de notation de crédit. 

L’élaboration d’outils de modélisation permettant 
d’établir de telles projections est chose difficile du fait 
des caractéristiques sans pareil des changements 
climatiques (NGFS, 2019 ; Battiston et al., 2021). 
Il est peu probable que des outils de modélisation 
appropriés soient disponibles à court terme dans 
les PMA, les données nécessaires y faisant en 
général défaut (UNCTAD, 2023c). Des projections 
macroéconomiques qualitatives ajustées au climat 
pourraient néanmoins être réalisées car les autorités 
monétaires pourraient identifier les principaux canaux 
de transmission aux variables clefs dans différents 
scénarios climatiques et en analyser les incidences 
sur la stabilité macroéconomique et financière.

Cadre de transmission de la politique monétaire ajusté 
au climat : Les changements climatiques peuvent 
influer sur plusieurs des canaux de transmission 
de la politique monétaire. Tout d’abord, ses effets 
peuvent influer sur l’aptitude des banques centrales 
à contrôler l’inflation par le jeu des taux directeurs 
(voir NGFS, 2020b). Par exemple, des événements 
liés au climat peuvent pousser les banques à être 
moins enclines à accorder des crédits aux agents 
économiques. Dans pareil cas, une baisse du taux 
d’intérêt directeur peut ne pas suffire à stimuler 
l’économie si le taux d’inflation est inférieur à la cible 
fixée. En outre, comme l’ont montré les récentes 
crises d’ordre alimentaire et énergétique, une montée 
de l’inflation déclenchée par des facteurs échappant 
largement au contrôle des banques centrales peut 
rendre inefficace le recours à l’outil du taux d’intérêt 
directeur pour atteindre la cible d’inflation. Ensuite, les 
effets des changements climatiques peuvent influer 
sur l’aptitude des banques centrales à réguler les taux 
de change par la modification des taux d’intérêt et 
l’utilisation de leurs réserves de devises étrangères : 

26 Schnabel (2022) distingue la « climatflation » et « fossilflation ». 
La climatflation désigne la hausse des prix que peuvent induire 
les effets négatifs des sécheresses, inondations, ouragans et 
autres événements liés au climat sur l’offre de biens et de 
services (voir aussi Beirne et al., 2021). La fossileflation est 
un type d’inflation résultant d’une hausse des prix du pétrole, 
du gaz et du charbon induite par les politiques nationales ou 
étrangères de tarification du carbone. Ces effets climatiques 
doivent être analysés explicitement dans les projections 
macroéconomiques ajustées au climat.

Les banques centrales des PMA 
doivent porter une attention explicite 
aux incidences macroéconomiques 

des caractéristiques structurelles de 
l’architecture financière mondiale
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les investisseurs internationaux peuvent en effet ne 
pas réagir aux interventions de politique monétaire 
lorsqu’une économie est frappée par des chocs liés 
au climat. Les autorités monétaires pourraient donc 
avoir à actualiser leur compréhension conceptuelle 
des mécanismes de transmission de la politique 
monétaire. Si l’actualisation aboutit à des conclusions 
remettant en cause l’efficacité des outils existants, il 
faudra en réviser les modalités d’utilisation. 

ii) Outils d’évaluation de l’exposition aux risques 
climatiques 

Tests de résistance climatique : Les exercices de 
simulation d’une crise climatique permettent aux 
banques centrales et aux autorités de surveillance 
financière d’évaluer l’exposition du système financier 
aux risques liés à la transition et aux risques 
physiques en fonction de différentes trajectoires 
climatiques possibles. Ces trajectoires climatiques 
reflètent différentes hypothèses concernant les efforts 
de décarbonation au niveau mondial ces prochaines 
décennies. Selon le Réseau NGFS (NGFS, 2022), 
les scénarios suivants sont en général retenus dans 
les exercices de simulation d’une crise climatique : 
a) le scénario d’un monde devenant une serre 
chaude, dans lequel les politiques climatiques restent 
peu ambitieuses ; b) le scénario de la transition 
désordonnée, dans lequel les politiques climatiques 
ne deviennent ambitieuses qu’à partir de 2030, 
entraînant une transition brutale vers une économie 
bas carbone et se caractérisant par d’énormes 
pertes financières ; c) le scénario de la transition 
ordonnée dans lequel la transition commence tôt 
(immédiatement), ce qui facilite une transition douce 
et régulière. Des exercices de simulation d’une crise 
climatique ont été menés récemment par plusieurs 
banques centrales et autorités de surveillance 
financière, dont la Banque d’Angleterre, la Banque de 
France/ACPR, la banque centrale du Royaume des 
Pays-Bas (DNB) et la Banque centrale européenne 
(BCE) (Vermeulen et al., 2018 ; Alogoskoufis et al., 
2018 ; Baudino and Svoronos, 2021 ; Bank of 
England, 2021 ; ECB, 2022 ; Banque de France/
ACPR, 2021). 

Simuler une crise climatique suppose de disposer de 
données suffisamment désagrégées sur la répartition 
régionale et sectorielle des crédits bancaires 
accordés ainsi que d’introduire des méthodes 
innovantes de modélisation. Les banques centrales 
et les autorités de surveillance financière des PMA se 
heurtent à un obstacle majeur car en général elles ne 
collectent pas ce type de données et ne possèdent 
pas forcément les compétences ou les ressources 
humaines requises pour réaliser ce type d’exercices 
de simulation. 

Publication d’informations financières sur le risque 
climatique : Les banques centrales et les autorités 
de surveillance financière peuvent demander 
aux institutions financières de notifier leur degré 
d’exposition aux risques physiques et aux risques 
liés à la transition. À défaut de données détaillées, 
pour évaluer les degrés d’exposition aux risques liés 
à la transition et aux risques physiques les institutions 
financières peuvent se fonder sur la part des prêts 
accordée aux secteurs à forte intensité de carbone 
et aux régions vulnérables au climat, respectivement, 
dans le total des prêts. Analyser les risques financiers 
liés au climat sans recourir à des scénarios peut 
aboutir à des conclusions erronées. 

Exigences en matière de fonds propres et de 
réserves ajustées au risque climatique : Sur le plan 
microprudentiel, l’exposition des banques aux 
risques financiers liés au climat doit se refléter dans 
les exigences qui leur sont imposées en matière de 
fonds propres et de réserves. Par exemple, si des 
banques ont accordé des prêts à des ménages et 
à des entreprises non financières risquant de faire 
défaut sur leur dette à cause de difficultés financières 
résultant d’une augmentation des taxes sur le 
carbone ou de dommages causés à leurs actifs par 
des événements liés au climat, elles doivent détenir 
davantage de fonds propres pour pouvoir couvrir ces 
prêts et faire face aux tensions sur la solvabilité. Elles 
peuvent être tenues aussi d’augmenter leurs réserves 
pour être capables de faire face à des tensions sur les 
liquidités liées aux risques climatiques.

iii) Outils d’atténuation et d’adaptation climatiques 

Exigences différenciées pour les activités vertes en 
matière de fonds propres et de réserves27 : Cet outil 
consiste à différencier les exigences auxquelles les 
divers types de prêts sont assujettis en fonction de 
l’empreinte climatique et du caractère écologique des 
activités qu’ils servent à financer. Les exigences en 
matière de fonds propres différenciées selon l’impact 
environnemental peuvent prendre la forme d’un 

27 Tout au long de cette discussion, le terme « activités 
vertes » ne s’applique qu’à l’atténuation des changements 
climatiques et ne couvre pas l’adaptation aux changements 
climatiques.

Les autorités monétaires pourraient 
avoir à actualiser leur compréhension 

conceptuelle des mécanismes de 
transmission de la politique monétaire
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bonus ou d’un malus environnemental (Dafermos 
and Nikolaidi, 2021 ; 2022). Dans le cas d’un 
bonus environnemental, les exigences en matière 
de fonds propres pour les prêts servant à financer 
des activités vertes sont minorées, ce qui incite les 
banques à accorder de tels prêts. Dans le cas du 
malus environnemental, les exigences en matière de 
fonds propres pour les prêts polluants (ceux servant 
à financer des activités à forte émission de carbone) 
sont majorées afin de rendre plus coûteux l’octroi de 
tels prêts par les banques. Les exigences en matière 
de réserves peuvent être modulées en fonction du 
caractère vert ou polluant du total des actifs d’une 
banque (Campiglio, 2016 ; UNEP, 2017).

Exigences en matière de fonds propres et de réserves pour 
l’adaptation aux changements climatiques : Cet outil vise 
à inciter les banques à accorder des prêts destinés à 
soutenir des projets d’adaptation aux changements 
climatiques, comme des investissements dans des 
bâtiments résistants au vent, l’utilisation de semences 
résistantes à la sécheresse, la relocalisation 
d’entreprises en réaction aux aléas climatiques ou 
le développement de modèles d’affaires numériques 
réduisant la dépendance à l’égard d’actifs physiques 
vulnérables aux aléas climatiques. Les banques 
sont tenues de détenir moins de fonds propres pour 
couvrir les prêts accordés à des projets d’adaptation 
aux changements climatiques. Leur coefficient de 
réserves obligatoires pourrait aussi être modulé en 
fonction de la part des prêts en faveur de l’adaptation 
aux changements climatiques dans le total des prêts 
qu’elles ont accordés. 

Refinancement des activités vertes et d’adaptation aux 
changements climatiques : Les banques centrales 
procèdent à des opérations de refinancement pour 
apporter des liquidités aux banques commerciales. 
Au titre de ses opérations de refinancement d’activités 
vertes une banque centrale pourrait moduler le taux 
d’intérêt des prêts qu’elle accorde selon le caractère 
vert ou polluant du bilan de la banque commerciale 
demandeuse28 : le taux d’intérêt auquel la banque 

28 Voir van ‘t Klooster and van Tilburg (2020) pour une 
proposition relative aux modalités d’un verdissement des 
opérations ciblées de refinancement à plus long terme 
(TLTRO) de la Banque centrale européenne.

commerciale obtiendrait un prêt d’une banque 
centrale serait d’autant plus faible que la part de ses 
prêts verts dans le total de ses prêts serait élevée, 
et inversement dans le cas des prêts polluants − ce 
qui inciterait les banques commerciales à décarboner 
leurs actifs. Les banques commerciales pourraient 
répercuter les modulations du taux d’intérêt opérées 
par la banque centrale sur les taux d’intérêt qu’elles 
font payer à leurs emprunteurs et influer ainsi sur la 
demande de prêts verts et de prêts polluants. Il en 
irait de même pour les opérations de refinancement 
de projets en faveur de l’adaptation aux changements 
climatiques : un taux d’intérêt plus faible serait 
consenti aux banques commerciales accordant une 
forte part de leurs prêts à des projets d’adaptation. 

Surveillance financière du financement d’activités 
vertes et d’adaptation aux changements climatiques : 
S’agissant de la surveillance financière, les banques 
pourraient recevoir instruction de faire la preuve de 
leur engagement dans le financement d’activités 
vertes. Elles pourraient par exemple être tenues : 
i) de présenter des plans de transition climatique 
expliquant comment elles entendent aligner leurs 
opérations et leurs pratiques de prêt sur le climat 
(Dikau et al., 2022) ; ii) de rendre compte des progrès 
accomplis dans le soutien apporté à l’atténuation et 
à l’adaptation climatiques ; iii) de se doter d’unités 
distinctes chargées de traiter les questions liées au 
climat.

Encadrement du crédit pour le financement d’activités 
vertes et d’adaptation aux changements climatiques : 
Par encadrement du crédit on entend en général 
des mesures influant directement sur le volume 
ou le prix du crédit (Bezemer et al., 2023). Les 
PMA ont largement recouru à de telles mesures. 
Concernant l’encadrement du crédit vert, les 
banques centrales ou les autorités de surveillance 
financière pourraient donner instruction aux banques 
d’accorder un montant plancher de prêts à certaines 
activités vertes (éventuellement à un taux d’intérêt 
subventionné) ou de plafonner le montant des prêts 
accordés à certaines activités à forte intensité de 
carbone. S’agissant de l’encadrement du crédit 
pour des activités d’adaptation aux changements 
climatiques, les banques pourraient recevoir pour 
instruction d’accorder un montant déterminé de 
prêts aux ménages ou aux entreprises s’engageant 
à réaliser des investissements liés à l’adaptation aux 
changements climatiques. 

Financement d’activités vertes et d’adaptation aux 
changements climatiques par les banques centrales : 
Les banques centrales pourraient utiliser leur propre 
portefeuille pour soutenir les efforts d’atténuation et 
d’adaptation climatiques (voir NGFS, 2020b). Par 

Le Bangladesh est le seul PMA 
dont la banque centrale est engagée 

dans l’action climatique
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exemple, elles pourraient établir un fonds renouvelable 
alimenté par leurs propres ressources financières 
pour soutenir directement des projets liés au climat. 
Cette démarche pourrait en principe, être étendue à 
leur portefeuille à finalité de politique monétaire ; dans 
l’ensemble les banques centrales des PMA ne mettent 
pas en œuvre de programmes d’assouplissement 
quantitatif en faveur des entreprises du fait de la taille 
très réduite des marchés d’obligations d’entreprises 
dans ces pays. 

E. Étude de cas par pays 

1. Pays considérés
Faisant suite à l’analyse des principales questions 
que soulève l’engagement des banques centrales 
dans la lutte contre les changements climatiques, 
la présente section illustre comment les banques 
centrales de trois PMA (Bangladesh, Zambie et 
Madagascar) pourraient utiliser les outils climatiques. 
Ce trio constitue un bon échantillon car ces pays 
présentent des différences marquées en termes de 
PIB par habitant − le Bangladesh étant le pays le plus 
riche et Madagascar le plus pauvre − et de contexte 
national dans lequel s’inscrit l’action climatique de 
la banque centrale (tableau 4.1). Le Bangladesh a 
été retenu aussi parce qu’il est le seul PMA dont la 
banque centrale mène déjà une action climatique.

a. Bangladesh

Environnement économique et changements climatiques

La hausse de la productivité du travail a été 
substantielle au Bangladesh, où la part de l’industrie 
manufacturière dans la production et l’emploi est 
allée en augmentant du fait d’une spécialisation 
croissante dans les produits manufacturés destinés 
à l’exportation. Ce pays est un des principaux PMA 
exportateurs de vêtements de confection, secteur 
qui a fortement concouru à l’industrialisation du 
pays et reste le principal moteur de la croissance 
des exportations. Les services gagnent en 
importance depuis plus récemment. Des transferts 
massifs de fonds ont de plus renforcé la position 
extérieure du Bangladesh. Cette bonne performance 
économique s’est accompagnée d’une diminution 
de la pauvreté, mais la pandémie de COVID-19 et la 
guerre en Ukraine ont interrompu la longue période 
de croissance économique robuste du pays et 
accentué les vulnérabilités existantes. Au sortir de la 
pandémie, en 2022 le Bangladesh a vu la croissance 
de l’emploi stagner, les inégalités s’aggraver et le 
rythme du recul de la pauvreté ralentir. En 2023, les 
effets négatifs de la guerre en Ukraine se sont soldés 

par un creusement marqué du déficit courant du 
Bangladesh, la dépréciation de sa monnaie, le taka 
bangladais, et une baisse des réserves de change, 
ce qui a constitué autant de freins à la reprise 
post-pandémie, les recettes demeurant faibles et les 
vulnérabilités du secteur financier fortes (IMF, 2023 ; 
UNCTAD, 2019b). 

En 2021, il a été recommandé de retirer le Bangladesh 
de la catégorie des PMA, l’échéance fixée pour ce 
retrait étant 202629. Quatre sources persistantes de 
vulnérabilité continueront à déterminer la trajectoire 
du pays vers la sortie de la catégorie des PMA et 
au-delà : i) la dépendance à l’égard de l’accès 
préférentiel des PMA aux marchés pour l’exportation 
de vêtements bas de gamme ; ii) la diversification 
insuffisante des exportations ; iii) la dépendance 
à l’égard des envois de fonds des migrants pour 
l’accumulation de capital ; iv) la vulnérabilité aux 
changements climatiques (UNCTAD, 2022c).

La politique industrielle est l’axe privilégié de la 
politique économique depuis les années 1980, 
époque à laquelle le Gouvernement bangladais a 
élaboré son premier plan industriel. Parmi les outils de 
politique industrielle utilisés par le Bangladesh figurent 
les subventions, les taux d’intérêt bonifiés, les droits 
de douane à l’importation, les avantages fiscaux pour 
la recherche-développement, les règles relatives aux 
marchés publics et les investissements publics ciblés 
(Roy, 2017 ; UNCTAD, 2022c). L’industrialisation du 
Bangladesh, comme celle d’autres PMA asiatiques, 
reste pourtant superficielle (UNCTAD, 2020). La 
dépendance excessive à l’égard du secteur de 
la confection rend l’économie particulièrement 
vulnérable aux chocs extérieurs.

Le Bangladesh est vulnérable aux catastrophes 
ainsi qu’aux changements climatiques, et arrive 
au septième rang des pays les plus exposés aux 
catastrophes dans le monde selon l’indice mondial 
des risques climatiques 2021. Ses performances 
économiques sont très sensibles aux effets 
d’événements liés au climat (inondations fluviales, 
crues éclair, ondes de tempête et cyclones), dont la 
gravité et la fréquence augmentent, du fait de la forte 
proportion de zones côtières basses habitées et de 
la dépendance continue de la population à l’égard 
de secteurs sensibles au climat, dont l’agriculture 
et la pêche (UNCTAD, 2022c). Au Bangladesh, il est 
courant que les hommes quittent les zones côtières 
pour chercher ailleurs des moyens de subsistance et 
les femmes qu’ils laissent derrière eux sont donc les 

29 Voir https://www.un.org/ldcportal/content/bangladesh-
graduation-status.

https://www.un.org/ldcportal/content/bangladesh-graduation-status
https://www.un.org/ldcportal/content/bangladesh-graduation-status
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Tableau 4.1

Principales statistiques sur l’économie et les catastrophes naturelles : Bangladesh, Zambie et Madagascar

Bangladesh Zambie Madagascar

PIB par habitanta (dollars courants, 2022) 2 688 1 488 505

Structure des exportations par produitsb, 2021
Produits 

manufacturés (94 %), 
autres (6 %)

Minerais et métaux 
(73 %), produits 

manufacturés (11 %), 
denrées alimentaires 
(8 %), autres (8 %)

Denrées 
alimentaires (41 %), 
minerais et métaux 

(32 %), produits 
manufacturés (21 %), 

autres (6 %)

Cinq premiers partenaires à l’exportationb, 2021
États-Unis, Allemagne, 

Royaume-Uni, Espagne, 
Pologne

Chine, Suisse, 
Liechtenstein, Namibie, 

République démocratique 
du Congo, Singapour

France, États-Unis, 
Chine, Japon, 

Canada

Envois de fonds par des particuliersa (pourcentage 
du PIB), 2022

4,67 0,82 4,80

Indice de Ginia, dernière année disponible 32,4 57,1 42,6

Industrie manufacturière, valeur ajoutéea (pourcentage 
du PIB), 2022 pour le Bangladesh et la Zambie, 2021 
pour Madagascar 

21,76 8,08 9,50

Crédit intérieur au secteur privéa (pourcentage du PIB), 
2022 pour le Bangladesh et Madagascar, 2021 pour la 
Zambie 

38,96 11,33 19,11

Nombre annuel des décès causés par des catastrophes 
naturelles pour 100 000 habitants,c moyenne 1990-2022 
pour le Bangladesh et la Zambie, moyenne 1991-2022 
pour Madagascar

4,29 0,03 0,46

Nombre de personnes touchées par des catastrophes 
naturelles pour 100 000 habitantsc, moyenne 1990-2022 
pour le Bangladesh et la Zambie, moyenne 1991-2022 
pour Madagascar

4 663 5 578 2 176

Total des dommages économiques annuels causés 
par des catastrophes naturellesc (pourcentage du PIB), 
moyenne 1990-2022 pour le Bangladesh et la Zambie, 
moyenne 1991-2022 pour Madagascar

0,92 0,03 0,57

Sources : a Word Bank, World Development Indicators (https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators, site consulté en juillet 2023), 
b UNCTADstat, c Our World in Data (https://ourworldindata.org/, site consulté en janvier 2023).

Note : Par catastrophes naturelles on entend tous les événements géophysiques, météorologiques ou climatiques (tremblements de terre, activité volcanique, 
glissements de terrain, sécheresse, incendies de forêt, tempêtes et inondations). Les dernières années disponibles pour l’indice de Gini sont 2016 pour 
le Bangladesh, 2015 pour la Zambie et 2012 pour Madagascar. Pour la Zambie et Madagascar, les données manquent pour plusieurs années entre 
1990 et 2002

plus touchées par la perte des ressources naturelles 
(Chowdhury et al., 2022).

Étant donné sa grande vulnérabilité aux changements 
climatiques, le Bangladesh s’est depuis longtemps 
engagé dans l’adaptation climatique et a adopté 
une série de plans d’action, à savoir : le Programme 
d’action national pour l’adaptation, dont la première 
version a été publiée en 2005 (actualisée en 2009) ; 

le Plan national d’adaptation du Bangladesh 
(2023-2050) publié en 2022 ; la Stratégie et le Plan 
d’action du Bangladesh concernant les changements 
climatiques publiés en 2009 et actualisés en 2022 
(Bangladesh, Ministry of Environment, Forest and 
Climate Change, 2022). Le Bangladesh ambitionne 
aussi de réduire substantiellement ses émissions, 
conformément à sa contribution déterminée au 
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niveau national. Les plans d’atténuation insistent 
sur le soutien aux projets d’énergie renouvelable, 
l’amélioration de l’efficacité des centrales électriques 
en service, la réduction de la déforestation, le 
renforcement de l’utilisation de l’énergie solaire 
dans l’agriculture et l’amélioration de la gestion des 
déchets (Government of the People’s Republic of 
Bangladesh, 2022).

Système financier et usage des outils climatiques 
par la Banque du Bangladesh 

La Banque du Bangladesh (Bangladesh Bank) a pour 
mission globale de maintenir la stabilité des prix et la 
stabilité financière, ainsi que de soutenir une croissance 
économique inclusive, la création d’emplois et la 
lutte contre la pauvreté. Elle a aussi pour objectif 
explicite de soutenir les initiatives de développement 
socialement responsable et écologiquement durable. 
Elle semble ainsi en position d’envisager de recourir 
à tous les outils dont a besoin une banque centrale 
pour mener une action climatique comme exposé à 
la section D. 

Le système financier du Bangladesh repose 
principalement sur les banques et les institutions 
financières non bancaires (IFNB) y sont assez peu 
présentes (Habib, 2019)30. Parmi les IFNB figurent 
les institutions de microfinance dont la longue histoire 
remonte aux années 1970 (Mia et al., 2019). En 2013, 
du fait de la forte expansion du microcrédit dans le 
pays au moins 60 % des membres des ménages 
ruraux bangladais avaient bénéficié d’un microcrédit 
au moins une fois dans leur vie (Osmani, 2016). Selon 
la Banque du Bangladesh (Bangladesh Bank, 2022)31, 
le pays compte 61 banques agréées (banques 
commerciales d’État, banques spécialisées, plusieurs 
types de banques commerciales privées et de 
banques commerciales étrangères), dont 34 IFNB − 
pour la plupart des initiatives privées nationales ou des 
coentreprises. Le marché obligataire du Bangladesh 
reste sous-développé. La forte proportion de prêts 
non productifs, particulièrement élevée pour les 
banques spécialisées et les banques commerciales 
d’État, est un des points faibles traditionnels du 
système financier du pays. Le Bangladesh a pris 
des dispositions pour introduire des éléments de la 
réforme Bâle III aptes à résoudre les problèmes de 

30 La Banque du Bangladesh distingue : i) le secteur financier 
formel, constitué par les institutions réglementées (banques, 
IFNB et institutions de microfinance) ; ii) le secteur financier 
semi-formel, constitué par les institutions réglementées 
ne relevant pas de sa compétence ; iii) le secteur financier 
informel, englobant les intermédiaires financiers privés 
non réglementés (https://www.bb.org.bd/en/index.php/
Financialactivity/index).

31 https://www.bb.org.bd/en/index.php/financialactivity/bankfi.

Le Bangladesh est considéré comme 
un des leaders mondiaux en matière 
d’engagement des banques centrales 

dans l'action climatique

stabilité financière, mais en prévoyant de nombreuses 
exceptions (Habib, 2019 ; IMF, 2023).

Le Bangladesh est considéré comme un des leaders 
mondiaux en matière d’engagement des banques 
centrales dans l'action climatique et a acquis la 
réputation d’avoir été un pionnier mondial de la 
finance climatique (Khairunnessa et al., 2021 ; Bose 
et al., 2021 ; IFC, 2018). En 2011 le Bangladesh a 
publié des lignes directrices (actualisées en 2017) sur 
la gestion des risques environnementaux à l’usage 
des banques et des institutions financières et a 
institué ainsi une forme de surveillance financière 
verte. Les banques ont reçu instruction de soutenir 
en plusieurs phases l’atténuation des changements 
climatiques. Il leur était notamment demandé : 
i) de se doter d’une unité bancaire verte distincte ; 
ii) de créer des comités de surveillance pour suivre 
les progrès accomplis dans le soutien apporté aux 
activités vertes et d’affecter des budgets à la finance 
verte ; iii) de formuler des mesures financières vertes 
par secteur ; iv) de publier dans un format normalisé 
des rapports sur les activités vertes. 

La Banque du Bangladesh a en outre mis en place 
des mesures d’encadrement du crédit vert. Depuis 
2016, elle fixe pour objectif aux institutions financières 
de consacrer au financement vert direct au moins 
5 % du total des décaissements/investissements 
à long terme au titre de leur portefeuille de 
prêts32. Par finance verte on entend les prêts 
accordés pour des projets concernant les énergies 
renouvelables, l’efficacité énergétique, les énergies 
de remplacement, la gestion des déchets liquides 
et la gestion des déchets solides (Bangladesh Bank, 
2022). Les banques ont aussi reçu instruction de 
créer un fonds de risque climatique et d’y affecter au 
moins 10 % de leur budget de responsabilité sociale 
d’entreprise. La Banque du Bangladesh a même pris 
des mesures pour verdir son propre portefeuille : elle 
a institué avec ses propres fonds un dispositif de 
refinancement renouvelable de 2 milliards de taka à 

32 En 2020, elle a fixé pour objectif de consacrer au 
financement vert 5 % du total des décaissements/
investissements au titre des prêts à long terme accordés.

https://www.bb.org.bd/en/index.php/Financialactivity/index
https://www.bb.org.bd/en/index.php/Financialactivity/index
https://www.bb.org.bd/en/index.php/financialactivity/bankfi
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l’appui de projets liés à l’énergie solaire, au biogaz et 
à une usine de traitement d’effluents (Khairunnessa 
et al., 2021)33.

Options pour l’avenir 

Le Bangladesh illustre comment l’action climatique 
de la banque centrale peut venir soutenir la réalisation 
des objectifs de politique industrielle. En orientant les 
crédits vers des activités spécifiques qui contribuent 
à atténuer les changements climatiques et en 
évaluant les banques en fonction du financement 
qu’elles accordent aux initiatives vertes, la Banque 
du Bangladesh soutient les objectifs de la politique 
industrielle de l’État tendant à réaliser la transition 
verte. Par exemple, la réduction de l’empreinte 
environnementale du secteur de la confection est 
une priorité absolue, ce qui est crucial au regard 
des objectifs environnementaux nationaux, mais 
aussi du fait que pour conserver une part élevée des 
marchés d’exportation mondiaux, ce secteur doit se 
conformer aux normes environnementales mondiales 
(Rab and Hoque, 2017). Le secteur bancaire peut 
donc soutenir la transition bas carbone du pays 
en offrant de meilleures conditions de financement 
aux entreprises de confection qui emploient plus 
efficacement les ressources, adoptent des mesures 
pour gérer leurs déchets énergétiques et chimiques 
et prennent d’autres initiatives environnementales. 

Les limites des initiatives de financement vert doivent 
toutefois être explicitement prises en compte. Le 
surendettement et des taux de défaillance plus élevés 
pour les entreprises engagées dans des activités 
vertes sont quelques-uns des effets secondaires 
potentiels d’un encadrement du crédit vert. Selon 
des estimations, en 2023 le ratio de l’encours du 
crédit du secteur privé au PIB atteignait près de 
45 %, contre 39 % en 2022 (voir tableau 4.1). La 
Banque du Bangladesh devrait donc réfléchir avec 
soin aux moyens de concevoir les outils d’atténuation 
des changements climatiques de manière à ne pas 
accroître encore l’endettement du secteur privé et 
les risques de défaillance. La promotion de la finance 

33 Pour un résumé chronologique des initiatives de finance 
verte de la Banque du Bangladesh, voir Bangladesh Bank, 
2022.

verte se heurte à un autre obstacle de taille car le 
risque de crédit que présentent les prêts verts est 
en général jugé élevé, ce qui dissuade le secteur 
bancaire de fournir davantage de financements verts.

Jusqu’à présent, les initiatives de la Banque du 
Bangladesh en matière de climat ont été pour la 
plupart axées sur l’atténuation climatique, l’adaptation 
climatique étant relativement négligée. Le Bangladesh 
est très vulnérable aux effets des changements 
climatiques et il lui faudrait donc insister davantage 
sur la mise au point d’outils d’adaptation climatique à 
l’usage de la banque centrale, qui pourraient prendre 
la forme de l’inclusion d’une section sur l’adaptation 
climatique dans les rapports à soumettre au titre de la 
surveillance financière et de la fixation d’objectifs précis 
en matière d’adaptation climatique parmi les critères 
à respecter au titre de l’encadrement du crédit. Les 
avantages dont les outils d’adaptation sont porteurs 
pour le développement seront renforcés en soutenant 
davantage les investissements d’adaptation à double 
finalité (Khan et al., 2020). La taxonomie de la 
finance durable en cours d’élaboration (Bangladesh 
Bank, 2022) devrait renforcer l’efficacité des outils 
d’atténuation et d’adaptation climatiques. 

Une attention spéciale devrait être portée au fait qu’au 
Bangladesh les populations pauvres vivant dans 
plusieurs zones rurales vulnérables aux changements 
climatiques et dont les moyens de subsistance ont 
été dégradés par des événements liés au climat 
empruntent à des prêteurs informels, souvent à des 
taux usuraires. Ce type de microcrédit pourrait induire 
une maladaptation vu que le surendettement réduit 
l’aptitude des populations vulnérables à réagir avec 
efficacité aux changements climatiques (Jordan, 
2021).

La Banque du Bangladesh pourrait envisager de 
prendre plus explicitement en considération les canaux 
de transmission des risques climatiques dans son 
cadre analytique et améliorer ainsi sa compréhension 
conceptuelle des effets macrofinanciers de la 
transition et des risques physiques, ainsi que ses 
projections macroéconomiques. Par exemple, 
quatre des cinq principaux pays de destination des 
exportations du Bangladesh se trouvant en Europe 
(voir tableau 4.1), la Banque du Bangladesh doit 
comprendre à quel point l’application des mesures 
que prévoit le Pacte vert de l’Union européenne 
pourrait affecter les exportations du pays − et donc sa 
stabilité macroéconomique et financière. Il est crucial 
que la Banque du Bangladesh comprenne mieux 
comment les événements climatiques peuvent influer 
sur les mécanismes de transmission des politiques 
macroéconomiques et financières. Elle pourrait donc 
se fixer pour objectif à moyen terme d’organiser des 

Une attention explicite devrait être portée 
aux types de microcrédit susceptibles 

d’aboutir à une maladaptation
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L’accroissement de la demande de cuivre 
est porteur de risques environnementaux 

et sociaux pour la Zambie

exercices de simulation d’une crise climatique en 
vue de procéder à une analyse plus intégrée des 
risques liés aux évolutions climatiques nationales et 
mondiales.

b. Zambie

Environnement économique et changements climatiques

L’économie de la Zambie est basée sur les 
ressources ; l’extraction du cuivre y remonte aux 
années 1920. En 2021, les minerais et les métaux 
ont compté pour 73 % dans le total des exportations 
du pays (tableau 4.1). La Zambie compte pour plus 
de 2 % dans la production mondiale de cuivre et les 
résultats de cette branche ont un effet considérable 
sur l’évolution générale du PIB, de l’investissement 
direct étranger, des exportations et des recettes 
publiques nationales. La situation financière de la 
Zambie est donc très sensible aux fluctuations des 
prix et de la demande sur le marché mondial du 
cuivre. La pandémie de COVID-19 a causé une chute 
brutale du prix du cuivre qui a contraint le pays à faire 
défaut sur sa dette extérieure en novembre 2020 
(UNCTAD, 2022b ; AfDB, 2021a). En août 2022, le 
FMI a approuvé un prêt de 1,3 milliard de dollars à 
la Zambie au titre d’un accord sur trente-huit mois 
obligeant le pays à introduire des mesures d’austérité 
et plusieurs réformes budgétaires et institutionnelles 
(IMF, 2022). 

Le pays a accompli des progrès socioéconomiques 
et a rempli pour la première fois en 2021 les critères 
requis pour sortir de la catégorie des PMA34. 
Certaines vulnérabilités entravant la transformation 
structurelle persistent toutefois. Ainsi, la valeur 
ajoutée manufacturière exprimée en pourcentage 
du PIB a fortement baissé entre 2004 et 2013 avant 
de connaître une brève reprise puis de repartir à 
la baisse en 2017 (UNCTAD, 2022b). Le secteur 
manufacturier zambien se distingue par une faible 
diversification, de bas niveaux d’investissement et la 
prédominance de technologies obsolètes (Zambia, 
Ministry of Commerce, Trade and Industry, 2018). 
La politique industrielle de la Zambie a pour secteurs 
prioritaires les aliments transformés, les textiles et 
les vêtements, les produits d’ingénierie, le bois et 
les produits du bois, le cuir et les produits du cuir, le 
traitement des minéraux et les produits minéraux, les 
produits pharmaceutiques et l’économie bleue. L’outil 
primordial de politique industrielle est la fourniture d’un 
financement à faible coût, à assurer principalement 
par le secteur privé et la Zambia Development Bank 
(Government of Zambia, 2018). 

34 https://www.un.org/ldcportal/content/zambia-graduation-
status.

La Zambie est bien placée pour tirer parti de 
l’augmentation de la demande mondiale de 
technologies reposant sur des énergies renouvelables 
car un rôle majeur revient au cuivre dans le 
développement des systèmes d’énergie renouvelable 
et est un matériau essentiel des véhicules électriques. 
La hausse de la demande de cuivre est aussi porteuse 
de risques sociaux et environnementaux et la Zambie 
pourrait pâtir des errements de l’extractivisme vert 
(UNCTAD, 2022a). 

Dans la notification concernant sa contribution 
déterminée au niveau national que la Zambie a 
soumise en 201635 (engagements actualisés en 2022), 
il est indiqué que la variabilité et les changements 
climatiques représentent désormais une menace 
majeure pour le développement durable du pays 
et que la mise en œuvre des engagements de la 
Zambie est tributaire d’un soutien financier extérieur. 
La Zambie a en effet vu s’accroître la fréquence et 
la gravité des sécheresses et des inondations avec 
pour conséquence une dégradation de sa sécurité 
alimentaire et hydrique. Les effets des changements 
climatiques sur l’agriculture, les infrastructures de 
transport et la production d’électricité (essentiellement 
hydraulique) constituent un défi particulier pour 
l’économie zambienne (UNCTAD, 2022b ; Hunter et 
al., 2020 ; Tembo et al., 2020). 

Système financier et rôle de la Banque de Zambie

La multiplication des prêts non productifs causée 
par la pandémie de COVID-19 soumet le système 
financier zambien à des tensions considérables. La 
proportion de prêts non productifs reste la plus élevée 
dans les secteurs de l’agriculture, de la sylviculture, 
de la pêche et de la chasse. Les banques étrangères 
dominent le secteur bancaire, la part des actifs de 
leurs filiales dans le total des actifs du secteur bancaire 
ayant dépassé 70% sur la période 2018-2020 (Bank 
of Zambia, 2020a). Les banques privées locales et 
les banques détenues pour partie par l’État cumulent 
le reste des actifs. Les institutions de microfinance 
(fondées pour la plupart au début des années 2000) 
constituent le secteur financier non bancaire formel 
(Bank of Zambia, 2020a). Leurs prêts restent limités 

35 https://unfccc.int/documents/498042.

https://www.un.org/ldcportal/content/zambia-graduation-status
https://www.un.org/ldcportal/content/zambia-graduation-status
https://unfccc.int/documents/498042
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La Banque de Zambie est un des trois 
principaux organes de réglementation 

du système financier

et vont pour l’essentiel aux ménages agricoles 
ruraux. L’effondrement de plusieurs institutions de 
microfinance a concouru au sous-développement du 
secteur de la microfinance (Agri-ProFocus Zambia, 
2014). 

La Banque de Zambie est un des trois principaux 
organes de réglementation du système financier. 
Elle a pour responsabilité de réglementer et surveiller 
les banques et les autres institutions de services 
financiers, tandis que la Commission des marchés 
financiers (Securities and Exchange Commission) et 
l’Autorité des pensions et de l’assurance (Pensions 
and Insurance Authority) sont chargées de surveiller 
et réglementer le marché de capitaux et le secteur 
des pensions et de l’assurance, respectivement36. 
La Banque de Zambie est en train de renforcer sa 
surveillance microprudentielle et macroprudentielle. 
Elle prévoit par exemple d’effectuer des tests 
de résistance macroprudentiels au moyen des 
technologies de surveillance (SupTechs), ainsi 
que d’élaborer une batterie de tests de résistance 
microprudentiels. Elle est en train d’adapter à son 
contexte les exigences de la réforme de Bâle III 
concernant les liquidités et entend instituer et rendre 
opérationnel un comité de stabilité financière (Bank 
of Zambia, 2020b). Le renforcement de la capacité 
de surveillance financière de la Banque de Zambie 
est un des éléments de l’accord conclu récemment 
par les autorités zambiennes avec le FMI. Cet accord 
prévoit en outre des mesures propres à assurer 
l’indépendance opérationnelle de la Banque de 
Zambie (IMF, 2022). 

La Banque de Zambie a pour objectif principal 
d’atteindre et de maintenir la stabilité des prix et la 
stabilité financière afin de soutenir le développement 
durable. À cet effet elle recourt à plusieurs outils 
de politique monétaire et financière, à savoir : les 
réserves obligatoires, l’encadrement du crédit, les 
facilités de prêt, les opérations d’open market et les 
règles prudentielles. La Banque de Zambie s’attache 
en outre à maintenir le taux de change à des niveaux 
contribuant à la stabilité en se servant de ses réserves 
de change pour vendre et acheter des devises37. En 

36 Voir https://www.boz.zm/financial-sector-development.htm.
37 Voir https://www.boz.zm/monetary-policy-instruments.htm.

avril 2020 elle a institué la Facilité de refinancement 
à moyen terme ciblée en vue avant tout de soutenir 
la liquidité du secteur financier durant la pandémie 
de COVID-19 et de favoriser l’octroi de prêts aux 
sociétés non financières et aux ménages, les secteurs 
cibles étant l’agriculture, l’industrie manufacturière, 
l’énergie et le tourisme (Bank of Zambia, 2020a). 

Possibilités s’offrant à la Banque de Zambie d’utiliser 
les outils climatiques 

Le mandat de la Banque de Zambie mentionne 
expressément le maintien de la stabilité des prix et de 
la stabilité financière. À la lumière du diagramme de 
décision de la figure 4.4, la Banque pourrait envisager 
d’élaborer des cadres analytiques ajustés au climat et 
de recourir à des outils d’évaluation de l’exposition au 
risque climatique. Elle pourrait commencer par établir 
des projections macroéconomiques en adoptant 
une démarche prospective qui intègre les risques 
et possibilités découlant sur le plan macrofinancier 
de la transition mondiale vers des technologies 
bas carbone, en réservant une plage privilégiée 
au paramètre croissance de la demande de cuivre 
(tableau 4.1). Les autorités monétaires zambiennes 
doivent porter une attention particulière aux évolutions 
liées au climat susceptibles d’être porteuses tant 
de chances (une demande accrue de cuivre, par 
exemple) que de risques (l’extractivisme vert, par 
exemple) en Zambie. La Banque pourrait intégrer 
les changements climatiques dans les exercices de 
simulation de crise. 

L’usage des outils d’atténuation et d’adaptation 
climatiques pourrait être davantage sujet à 
controverse et moins simple, au vu de l’étroitesse 
de la définition du mandat juridique de la Banque de 
Zambie, laquelle s’attache à soutenir le développement 
durable non pas directement mais par le seul canal 
du maintien de la stabilité des prix et de la stabilité 
financière. L’accord conclu il y a peu avec le FMI pour 
assurer l’indépendance opérationnelle de la Banque 
de Zambie38 pourrait compliquer toute tentative de sa 
part de soutenir directement la réalisation d’objectifs 
d’atténuation et d’adaptation climatiques.

Au cas où l’État déciderait un jour de faire du 
développement aligné sur le climat un objectif 
explicite39 de la Banque de Zambie, celle-ci 

38 Voir https://www.imf.org/en/News/Articles/2021/12/06/
pr21359-zambia-imf-staff-reaches-staff-level-agreement-
on-ecf.

39 Conformément à sa vision et à sa mission, la Banque de 
Zambie s’attache à être une banque centrale dynamique 
et crédible concourant à promouvoir le développement 
économique du pays et à atteindre et maintenir la stabilité 
des prix et du système financier afin de favoriser un 
développement économique durable.

https://www.boz.zm/financial-sector-development.htm
https://www.boz.zm/monetary-policy-instruments.htm
https://www.imf.org/en/News/Articles/2021/12/06/pr21359-zambia-imf-staff-reaches-staff-level-agreement-on-ecf
https://www.imf.org/en/News/Articles/2021/12/06/pr21359-zambia-imf-staff-reaches-staff-level-agreement-on-ecf
https://www.imf.org/en/News/Articles/2021/12/06/pr21359-zambia-imf-staff-reaches-staff-level-agreement-on-ecf
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Avant 2014 Madagascar ne recourait 
pas activement à la politique monétaire

disposerait de plusieurs outils pour agir dans ce 
sens. Eu égard à la grande vulnérabilité de la Zambie 
aux changements climatiques et à sa très faible 
contribution aux émissions mondiales cumulées, il 
serait souhaitable de privilégier le recours aux outils 
d’adaptation climatique. Par exemple, la politique 
d’attribution des crédits pourrait donner la priorité à 
l’octroi de crédits aux projets d’adaptation climatique 
en fixant des objectifs planchers en la matière. 
Dans cette optique, il serait possible de recourir à la 
Facilité de refinancement à moyen terme ciblé pour 
promouvoir l’octroi de crédits aux entreprises et aux 
ménages aptes à les utiliser pour faire avancer les 
plans nationaux d’adaptation, ou bien d’abaisser les 
exigences concernant les réserves obligatoires pour 
les banques qui accroissent leur financement des 
investissements d’adaptation climatique. Pour faire 
en sorte que ces outils soient efficaces, une attention 
particulière devrait être portée à l’élaboration de 
critères reflétant le contexte zambien pour la 
classification des activités d’adaptation climatique. 

c. Madagascar

Environnement économique et changements climatiques

L’économie malgache est pour l’essentiel agraire. 
L’agriculture et la pêche jouent un rôle prépondérant, 
tandis que la contribution de l’industrie manufacturière 
est inférieure à 10 % du PIB (tableau 4.1). En dépit de 
sa dotation considérable en ressources naturelles, le 
pays se caractérise par un des taux de pauvreté les 
plus élevés au monde40 et cette situation a été encore 
aggravée par les répercussions de la pandémie de 
COVID-19 et les effets inflationnistes de la guerre 
en Ukraine. Madagascar est un des six PMA dont la 
richesse totale par habitant a diminué sur la période 
1995-2014, ce qui suscite de sérieuses inquiétudes 
concernant la durabilité (UNCTAD, 2021b ; AfDB, 
2021b). Les secteurs manufacturier, minier et des 
services ont été les plus touchés par la pandémie 
de COVID-19, avec pour conséquences un taux de 
croissance économique négatif et le creusement 
du déficit budgétaire en rupture avec la tendance 
antérieure à l’amélioration des performances 
économiques à partir de 2015 (AfDB, 2021a ; 2022). 
Les progrès économiques sont contrariés par la 
faiblesse de la transformation structurelle, une grande 
vulnérabilité aux chocs extérieurs (dont de multiples 
chocs climatiques et commerciaux) se traduisant par 
une succession d’épisodes de forte contraction de 
l’économie, le manque de possibilités d’emploi et la 

40 Estimé à plus de 80 % (voir https://www.imf.org/en/
Publ icat ions/CR/Issues/2023/03/21/Republ ic-of-
Madagascar-2022-Article-IV-Consultation-Third-Review-
Under-The-Extended-Credit-531196).

baisse de la productivité des entreprises privées ces 
dernières années.

Madagascar possède un littoral étendu et ses 
zones côtières sont particulièrement vulnérables aux 
changements climatiques, lequel a aussi des effets 
sur la biodiversité exceptionnelle du pays. Le secteur 
agricole est le plus durement frappé par les cyclones 
et les sécheresses, dont les conséquences sont 
néfastes pour la fertilité des sols, les ressources en 
eau et les infrastructures économiques et sociales. Le 
réchauffement climatique devrait à terme intensifier 
les cyclones, accroître les précipitations dans la 
plupart des régions du pays et aggraver l’érosion 
côtière (Madagascar, Presidency, 2015). La capitale 
est très exposée aux inondations et pâtit d’un 
approvisionnement déficitaire en eau et de médiocres 
infrastructures d’assainissement et de drainage 
(Global Center on Adaptation, 2022). 

Formulée en 2010, la politique nationale relative aux 
changements climatiques vise à accroître la résilience 
de Madagascar aux changements climatiques (World 
Bank et al., 2021). Dans la contribution déterminée 
au niveau national qu’a notifiée Madagascar41, il est 
indiqué que les efforts d’atténuation climatique seront 
axés sur les énergies renouvelables, l’électrification 
rurale et la mise en place d’une agriculture intelligente 
face au climat (réduction de l’extraction de bois 
forestier, production de biogaz à partir d’eaux usées, 
etc.). Les plans d’adaptation visent à améliorer 
la gestion des ressources en eau, à restaurer les 
habitats naturels et à utiliser des modèles intégrés 
d’agriculture résiliente. Les efforts d’adaptation 
climatique réservent une grande place à la mise en 
place de systèmes d’alerte précoce aux cyclones, 
sécheresses, inondations et autres événements liés 
au climat (World Bank et al., 2021).

Système financier et rôle de la Banque centrale 
de Madagascar

Le système financier malgache se compose 
pour l’essentiel de banques et d’institutions de 
microfinance, auxquelles s’ajoute un petit nombre 
de fonds de pension et de compagnies d’assurance. 
Les banques sont en grande majorité des filiales 
de banques étrangères (IMF, 2016 ; 2020). Une 

41 https://unfccc.int/NDCREG.

https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2023/03/21/Republic-of-Madagascar-2022-Article-IV-Consultation-Third-Review-Under-The-Extended-Credit-531196
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2023/03/21/Republic-of-Madagascar-2022-Article-IV-Consultation-Third-Review-Under-The-Extended-Credit-531196
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2023/03/21/Republic-of-Madagascar-2022-Article-IV-Consultation-Third-Review-Under-The-Extended-Credit-531196
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2023/03/21/Republic-of-Madagascar-2022-Article-IV-Consultation-Third-Review-Under-The-Extended-Credit-531196
https://unfccc.int/NDCREG
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grande partie de la population n’a pas accès aux 
services financiers42. Les prêts que les institutions de 
microfinance peuvent accorder aux ménages pauvres 
sont limités par le plafonnement du crédit à un niveau 
peu élevé (IMF, 2016). En 2020 le ratio crédit privé/
PIB était très faible, avoisinant 16 % (tableau 4.1).

La politique monétaire n’était pas utilisée activement 
avant 2014, mais ces dernières années la Banque 
centrale de Madagascar (BFM)43 a peu à peu assumé 
un rôle majeur dans la gestion de la liquidité bancaire 
(IMF, 2020). La BFM a pour mandat d’assurer la 
stabilité intérieure et extérieure de la monnaie44. La 
politique monétaire a pour but ultime de maîtriser 
l’inflation et la BFM utilise à cette fin trois grands outils : 
elle maintient un système de corridor de taux d’intérêt, 
le taux plafond correspondant au taux d’intérêt de la 
facilité de prêt marginal et le taux plancher au taux 
d’intérêt de la facilité de dépôt ; elle fixe le niveau des 
réserves obligatoires pour les intermédiaires financiers 
afin d’éviter une expansion excessive du crédit ; elle 
intervient sur le marché monétaire en procédant à 
des opérations de refinancement et à des retraits de 
liquidités. Le FMI a recommandé d’établir un cadre 
réglementaire pour les opérations de mise en pension 
(repos) en vue de favoriser les prêts interbancaires à 
plus long terme, ainsi que de développer le marché 
obligataire (IMF, 2020).

La banque centrale peut-elle utiliser les outils climatiques ? 

Pour s’acquitter de sa mission consistant à maintenir 
la stabilité des prix et du taux de change, la BFM 
doit avoir une compréhension globale de la façon 
dont l’environnement macroéconomique extérieur 
évolue au gré des changements climatiques. Le 
pays étant très sensible aux facteurs extérieurs, 
la BFM doit définir un cadre analytique ajusté au 
climat lui permettant de comprendre : i) comment 
les politiques climatiques mondiales affecteront ses 
principaux partenaires à l’exportation (tableau 4.1) ; 
ii) comment l’économie de Madagascar sera affectée 
par les événements climatiques ; iii) comment les 
changements climatiques pourrait nuire à l’efficacité 
des outils de politique monétaire de la BFM. 
S’agissant de ce dernier point, les chocs mondiaux 
et nationaux liés au climat susceptibles d’affecter 
l’offre pourraient notamment susciter des tensions 
inflationnistes pouvant réduire l’efficacité du système 
de corridor de taux d’intérêt. 

Comme la surveillance financière qu’exerce la BFM 
est faible à l’heure actuelle (IMF, 2020), tout usage 

42 Voir https://www.findevgateway.org/country/financial-
inclusion-in-madagascar.

43 Banky Foiben’i Madagasikara.
44 Voir https://www.banky-foibe.mg/politique-monetaire-2.

d’outils d’évaluation de l’exposition au risque 
climatique pourrait être prématuré. Si la surveillance 
et la réglementation financières étaient renforcées à 
l’avenir, la BFM pourrait envisager d’effectuer des tests 
de résilience climatique pour évaluer la vulnérabilité 
du système financier malgache aux risques liés à la 
transition et aux risques physiques. Si l’État décidait 
de faire de la promotion du développement durable 
un mandat principal ou secondaire de la BFM, le 
recours à certains outils d’adaptation climatique 
pourrait être envisagé. La BFM pourrait par exemple 
lier les exigences en matière de réserves obligatoires 
à la proportion de prêts en faveur de l’adaptation 
climatique dans le total des prêts des banques et des 
institutions de microfinance. Des objectifs planchers 
de crédit pourraient être fixés en matière d’octroi 
de prêts pour l’adaptation climatique en vue de 
favoriser la réalisation des objectifs nationaux dans 
ce domaine. 

2. Enseignements sur l’action à mener tirés 
de l’étude de cas par pays

Cette étude de cas par pays permet de tirer les 
grands enseignements ci-après sur l’action à mener.

• La banque centrale d’un PMA ne devrait 
envisager d’utiliser les outils d’atténuation 
et d’adaptation climatiques à la disposition 
des banques centrales que si les conditions 
suivantes sont remplies : i) le développement 
durable ou une approche macroprudentielle 
forte font partie intégrante de son mandat ; 
ii) le système financier du pays est assez 
développé et utilisé par une proportion 
suffisamment élevée de la population et du 
secteur des entreprises non financières. Ces 
deux conditions sont remplies au Bangladesh 
mais pas à Madagascar.

• Les conditions i) et ii) sont nécessaires mais 
non suffisantes pour justifier l’usage d’outils 
d’action climatique par la banque centrale. 
Par exemple, les outils climatiques ne peuvent 
être efficaces sans l’élaboration préalable de 
critères/taxonomies spécifiques d’atténuation 
et d’adaptation. Les outils climatiques peuvent 
avoir des effets négatifs si, notamment, ils 
aboutissent à un surendettement et à des 
défauts de paiement. Les effets secondaires 
des outils climatiques des banques centrales 
doivent être pris en considération avec sérieux 
avant qu’une banque centrale n’envisage de 
s’engager dans l’action climatique. 

• Si la banque centrale d’un PMA introduit des 
outils climatiques, il est essentiel de les aligner 

https://www.findevgateway.org/country/financial-inclusion-in-madagascar
https://www.findevgateway.org/country/financial-inclusion-in-madagascar
https://www.banky-foibe.mg/politique-monetaire-2
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sur les objectifs nationaux de la politique 
industrielle et budgétaire. Ainsi, au cas où la 
Banque de Zambie déciderait de recourir aux 
outils climatiques elle devrait d’abord s’assurer 
que le système financier continuera de 
soutenir les secteurs prioritaires définis dans 
la politique industrielle nationale. Si la politique 
industrielle d’un pays fixe expressément des 
objectifs écologiques, tout ajustement des 
outils monétaires et financiers lié au climat doit 
en appuyer la réalisation. 

• La banque centrale d’un PMA, quelle que 
soit la teneur de son mandat, doit élaborer un 
cadre analytique lui permettant de déterminer 
le degré d’exposition du système financier et 
de la macroéconomie de son pays aux risques 
pouvant résulter de la mise en œuvre de 
mesures de politique climatique dans d’autres 
pays (surtout les partenaires à l’exportation), 
ainsi que d’événements physiques liés au 
climat. Les informations de cet ordre sont 
déterminantes et devraient être partagées 
avec les autorités gouvernementales aux 
fins de la planification et de la gestion de la 
transformation structurelle verte et de la 
transition vers une économie bas carbone. 

L'action climatique de la banque 
centrale devrait être alignée 

sur la politique industrielle pour 
favoriser la transformation 

structurelle verte

Intervention de la 
banque centrale Politique industrielle

• Les banques centrales des PMA devront 
bénéficier d’une aide de la communauté 
internationale pour acquérir les ressources 
techniques et financières requises pour 
déployer les outils dont ces banques ont 
besoin pour s’engager dans l’action climatique. 
Même au Bangladesh, un des leaders 
mondiaux de la mise en œuvre de ces outils, 

la propension à privilégier l’atténuation est 
aussi manifeste que révélatrice de déficiences 
dans la capacité institutionnelle à faire face 
aux dommages déjà patents et en voie 
d’aggravation causés par les changements 
climatiques que subit le pays. Les banques 
multilatérales de développement pourraient 
à cet égard, entre autres moyens, apporter 
une contribution notable au renforcement de 
l’aptitude des banques centrales des PMA à 
mener une action climatique en les aidant à 
titre prioritaire à instituer un système financier 
national fonctionnant dans la transparence 
pour remédier aussi vite que possible aux 
lacunes de l’écosystème et faire en sorte que 
les données/informations nécessaires pour le 
suivi des objectifs d’alignement financier et 
l’usage des outils connexes soient facilement 
disponibles.

F. Conclusions
La manière dont le système financier peut être réformé 
pour contribuer à la transition vers une économie bas 
carbone fait actuellement l’objet d’un débat mondial. 
La méthode conventionnelle est statique, axée sur le 
risque, et consiste à aligner les flux financiers sur les 
engagements de zéro émission nette. Dans le présent 
chapitre, il est avancé qu’une méthode axée sur la 
transition verte est la plus susceptible de favoriser 
la transformation structurelle verte et d’accélérer le 
développement.

Le présent chapitre montre comment les banques 
centrales des PMA pourraient aider à mettre les 
systèmes financiers nationaux au service des objectifs 
climatiques mondiaux. Il met en évidence les trois 
types de moyens d’action climatique des banques 
centrales et décrit un processus en deux phases, 
étant donné qu’il n’existe pas de solution unique pour 
l’engagement d’une banque centrale dans l’action 
climatique. Il vise à aider les banques centrales des 
PMA à déterminer dans quelles conditions et par 
quels moyens elles devraient participer à l’action 
climatique. L’intérêt d’une approche qui ne soit pas 
uniformisée est clairement illustré par l’étude des 
cas de trois pays. Il est manifeste aussi que, même 
dans les cas où le mandat de la banque centrale d’un 
PMA ne l’autorise pas à recourir directement à des 
moyens d’action climatique, la nécessité pour cette 
banque d’utiliser un cadre analytique ajusté au climat 
n’est plus une question de choix, mais une nécessité. 
Cette nécessité s’explique par l’ampleur croissante 
des effets physiques et des effets liés à la transition 
dans le nouvel environnement macroéconomique 
des PMA, déterminé par le climat. La Banque de 



Rapport 2023 sur les pays les moins avancés

118

Les banques centrales des PMA doivent 
impérativement utiliser des cadres 

analytiques ajustés au climat

Zambie, par exemple, n’est peut-être pas encore à 
même d’utiliser les outils dont dispose une banque 
centrale pour atteindre des objectifs climatiques, mais 
elle gagnerait à élaborer un cadre analytique ajusté 
au climat et à utiliser certains outils d’évaluation de 
l’exposition au risque climatique. La banque centrale 
de Madagascar gagnerait tout autant à élaborer un 
cadre analytique ajusté au climat face aux risques 
élevés liés au climat auxquels le pays est confronté, 
même si sa participation à l’action climatique 
serait prématurée étant donné le faible degré de 
développement du secteur financier malgache. 

Pour relever les défis climatiques auxquels ils 
sont confrontés, les PMA doivent opérer des 

transformations structurelles fondamentales sous 
l’impulsion de l’État. Les banques centrales doivent 
soutenir ce processus, en ne jouant plus simplement 
un rôle technocratique mais en contribuant au 
développement. Pour qu’elles agissent en faveur 
de l’adaptation aux changements climatiques et 
de l’atténuation des changements climatiques, 
il est impératif qu’elles coordonnent leur action 
avec les autorités réglementaires et budgétaires. 
Cette coordination est cruciale pour maximiser 
leur contribution à un développement aligné sur le 
climat et à la stabilité financière, en général et plus 
particulièrement dans les PMA, qui doivent poursuivre 
simultanément leur transition bas carbone et leur 
transformation structurelle d’une manière synergique 
et transformatrice. 

Plus fondamentalement, un simple alignement des 
systèmes financiers nationaux ne suffira pas si l’on 
veut éviter une transition injuste dans les PMA. Cet 
alignement devra s’inscrire dans une réforme plus 
large de l’architecture financière internationale, 
laquelle requerra des mesures complémentaires et 
concertées de grande ampleur au niveau international.



119

CHAPITRE 4 : La contribution des banques centrales à la transformation structurelle verte dans les pays les moins avancés

GROUPE RÉGIONAL DE PMA :  PMA africains et Haïti

Pays Banque
centrale

Mandat juridique 
en matière de 

développement
Texte

Angola Banco Nacional 
de Angola

Oui, subordonné La Banque nationale d’Angola, faisant office de banque centrale et de banque d’émission, 
s’attache à préserver la valeur de la monnaie nationale et participe à la définition des politiques 
monétaire, financière et de change.

Sans préjudice de la réalisation de l’objectif susmentionné, la Banque nationale d’Angola a 
pour responsabilités de mettre en œuvre les politiques monétaire, de change et de crédit et 
d’en assurer le suivi et le contrôle, de gérer le système de paiement et d’administrer la masse 
monétaire dans le cadre de la politique économique du pays.

Bénin, 
Burkina Faso, 
Côte d'Ivoire, 
Guinée-Bissau, 
Mali, Niger, 
Sénégal, Togo

Banque centrale 
des États 
de l’Afrique 
de l’Ouest

Oui La politique monétaire de la Banque centrale a pour objectif premier d’assurer la stabilité des 
prix. Le Comité de politique monétaire fixe la cible d’inflation.

Sans préjudice de cet objectif, la Banque centrale apporte son soutien aux politiques 
économiques de l’Union économique et monétaire ouest-africaine (UEMOA) en vue d’assurer une 
croissance saine et durable.

Burundi Banque de la 
République 
du Burundi

Oui, subordonné La Banque a pour objectif principal d’assurer la stabilité des prix. Sans préjudice de cet objectif, 
elle contribue à la stabilité du système financier.

Tout en privilégiant les deux objectifs précités, la banque centrale contribue en outre à la mise 
en œuvre de mesures de politique économique propices à la stabilité macroéconomique et au 
développement harmonieux du pays.

République 
centrafricaine, 
Tchad

Banque des 
États de l'Afrique 
centrale,

Oui, subordonné La Banque centrale des États de l’Afrique centrale a pour mandat d’assurer la stabilité de la 
monnaie. Sans préjudice de cet objectif, la Banque soutient les mesures de politique économique 
générale formulées par les États membres de l’union monétaire.

Comores Banque centrale 
des Comores

Oui, subordonné La Banque est la seule autorité monétaire des Comores. La Banque garantit la stabilité de la 
monnaie des Comores. Sans préjudice de cet objectif, elle soutient la politique économique des 
Comores. La Banque définit et met en œuvre la politique monétaire des Comores. Elle détient et 
gère les réserves d’or et les réserves de change des Comores. Ces réserves d’or et de change 
sont inscrites à l’actif de son bilan.

République 
démocratique 
du Congo

Banque centrale 
du Congo

Oui, subordonné La Banque est chargée de définir et d’appliquer la politique monétaire du pays, qui a pour 
objectif principal d’assurer la stabilité du niveau général des prix.

Elle est indépendante dans la réalisation de cet objectif. À cette fin, la Banque, par l’intermédiaire 
de son Conseil, que ce soit en la personne du gouverneur ou de tout autre membre de ses 
organes de décision, ne doit prendre aucune mesure susceptible de compromettre cette 
indépendance.

Sans préjudice de l’objectif principal de stabilité du niveau général des prix, la Banque soutient la 
politique économique générale du gouvernement.

Djibouti Banque centrale 
de Djibouti

Oui La Banque centrale a pour mission générale d’assurer la stabilité de la monnaie nationale et le 
bon fonctionnement du système bancaire et financier.

Autres contributions : La Banque centrale soutient la mise en œuvre de la politique économique 
de l’État. À ce titre, elle peut proposer au gouvernement toute mesure susceptible d’avoir un 
impact positif sur le développement économique et social du pays.

Érythrée Banque 
d’Érythrée

Oui La Banque a pour objectif principal de gérer la monnaie et le crédit dans l’économie érythréenne, 
sous réserve des dispositions de la présente Proclamation, afin de sauvegarder la valeur de la 
monnaie nationale. Plus précisément : 1) la Banque doit :

a) Assurer la stabilité des prix en Érythrée ;

b) Mener une politique de change avisée apte à promouvoir une balance des paiements saine et 
une position de réserve de change durable ; 

c) Favoriser la croissance économique, l’emploi et le développement général du pays ;

2) La Banque facilite la mise en place de systèmes de paiement pour faciliter l’exécution des 
opérations de paiement intérieures et extérieures ; 

3) La Banque promeut un système financier sain dans le pays, conformément à la législation 
financière et aux règles prudentielles du pays.

Annexe
Annexe tableau A4.1

Mandats des banques centrales des pays les moins avancés en matière de développement
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Pays Banque
centrale

Mandat juridique 
en matière de 

développement
Texte

Éthiopie Banque nationale 
d’Éthiopie

Oui Maintenir la stabilité des prix et des taux de change, favoriser un système financier sain et 
contribuer au développement économique rapide et durable de l’Éthiopie.

Gambie Central Bank of 
the Gambia

Oui, subordonné 1) Les principaux objectifs de la Banque sont les suivants :

a) Atteindre et maintenir la stabilité des prix intérieurs ;

b) Promouvoir et maintenir la stabilité de la monnaie de la Gambie ;

c) Orienter et réglementer le système financier, d’assurance, bancaire et monétaire, dans l’intérêt 
du développement économique de la Gambie ; 

d) Encourager et promouvoir le développement économique et l’utilisation efficace des 
ressources de la Gambie par le canal d’un système financier efficace et efficient.

2) Sans préjudice de l’alinéa 1), la Banque :

a) Soutient la politique économique générale du gouvernement ; 

b) Promeut la croissance économique et le fonctionnement efficace du système financier en 
Gambie.

Guinée Banque 
centrale de la 
République 
de Guinée

Oui, subordonné La Banque centrale a pour objectif principal d’assurer la stabilité des prix. Le Comité de politique 
monétaire définit la cible d’inflation.

Sans préjudice de cet objectif, la Banque centrale soutient la politique économique générale du 
Gouvernement guinéen en vue d’une croissance économique saine et durable.

Haïti Banque de la 
République 
d'Haïti

Non La législation en vigueur assigne à la BRH les quatre rôles fondamentaux suivants : 

Défendre la valeur intérieure et extérieure de la monnaie nationale ;

Assurer l’efficacité, le développement et l’intégrité du système de paiement ;

Assurer la stabilité du système financier ;

Agir en tant que banquier, caissier et agent financier de l’État.

Lesotho Banka e Kholo 
ea Lesotho

Non La Banque a pour objectif d’atteindre et de maintenir la stabilité des prix.

6. Les fonctions de la Banque sont les suivantes :

a) Favoriser la liquidité, la solvabilité et le bon fonctionnement d’un système financier stable 
fondé sur le marché ;

b) Émettre, gérer et racheter la monnaie du Lesotho ;

c) Formuler, adopter et appliquer la politique monétaire du Lesotho ;

d) Formuler, adopter et appliquer la politique de change du Lesotho ;

e) Agréer ou enregistrer et superviser les institutions conformément à la loi de 1999 sur les 
institutions financières, à la loi de 1989 sur les prêts d’argent, à la loi de 1976 sur les institutions 
de financement de la construction et à la loi de 1976 sur les assurances ;

f) Posséder, maintenir et gérer les réserves officielles de change ;

g) Agir en tant que banquier et conseiller du Gouvernement du Lesotho et en tant qu’agent 
financier de ce dernier ;

h) Promouvoir le fonctionnement efficace du système de paiement ;

i) Promouvoir le développement sûr et sain du système financier ; 

j) Surveiller et réglementer le marché des capitaux.

Libéria Central Bank of 
Liberia

Oui La Banque centrale a pour objectif principal d’atteindre et de maintenir la stabilité des prix dans 
l’économie libérienne. Elle élabore et applique à cet effet des politiques visant à :

a. Préserver le pouvoir d’achat de la monnaie nationale ;

b. Promouvoir l’équilibre intérieur et extérieur de l’économie nationale ;

c. Encourager la mobilisation de l’épargne intérieure et extérieure et son affectation efficace à 
des activités économiques productives ;

d. Faciliter l’émergence de marchés financiers et de capitaux aptes à répondre aux besoins de 
l’économie nationale ; 

e. Favoriser des conditions monétaires, financières et de crédit propices à une croissance et à un 
développement économiques ordonnés, équilibrés et durables.

Madagascar Banky Foiben'i 
Madagasikara

Oui, subordonné L’objectif premier de la Banque centrale est d’assurer la stabilité intérieure et extérieure de 
la monnaie. Sans préjudice de cet objectif premier, la Banque centrale contribue à la stabilité 
financière et à la solidité du système financier de Madagascar.
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Malawi Reserve Bank 
of Malawi

Non 1) La Banque a pour objectifs primordiaux de maintenir la stabilité des prix et la stabilité 
financière.

2) En cas de conflit entre la stabilité des prix et la stabilité financière, l’objectif de stabilité des 
prix est prioritaire.

Site Web : La banque soutient le développement économique général du Malawi.

Vision : Être une banque centrale d’excellence promouvant la stabilité macroéconomique en vue 
d’un développement économique durable au Malawi.

Mauritanie Banque centrale 
de Mauritanie

Oui, subordonné L’objectif principal de la Banque centrale est de maintenir la stabilité des prix. Sans préjudice 
de l’objectif de stabilité des prix, elle veille à la stabilité du système financier et contribue à 
l’application des mesures de politique économique générale définies par le gouvernement.

Mozambique Banco de 
Moçambique

Oui 1. L’objectif principal de la Banque est de préserver la valeur de la monnaie nationale.

2. Dans le souci de préserver la monnaie, la Banque entreprend aussi les actions suivantes :

a) Promouvoir la conduite d’une politique monétaire saine ;

b) Orienter la politique de crédit de manière à promouvoir la croissance et le développement 
économique et social du pays ;

c) Gérer les avoirs étrangers de manière à maintenir à un niveau adéquat le volume des moyens 
de paiement nécessaires au commerce international ;

d) Discipliner l’activité bancaire.

3. Dans la poursuite des objectifs énoncés aux paragraphes 1 et 2 du présent article, la Banque 
observe les politiques du gouvernement.

Rwanda Banque 
nationale
du Rwanda

Oui La Banque a pour mission générale d’assurer la stabilité des prix et la solidité du système 
financier. Elle est en particulier investie des responsabilités ci-après :

1) Définir et appliquer la politique monétaire ;

2) Organiser, surveiller et coordonner le marché des changes ;

3) Surveiller et réglementer les activités des institutions financières, à savoir les banques, les 
institutions de microfinance, les institutions sans dépôt accordant des prêts, les institutions de 
crédit-bail, les institutions d’assurance, les institutions de sécurité sociale, les institutions de 
fonds/régimes de pension, les sociétés de courtage et autres prestataires de services financiers 
non surveillés par une autre institution en vertu de lois spécifiques ;

4) Surveiller et réglementer les systèmes de paiement ;

5) Évaluer la stabilité financière afin de soutenir la croissance et le développement économiques ;

6) Formuler et appliquer des mesures en vue de promouvoir l’adoption d’une réglementation 
et la surveillance de systèmes efficaces et efficients de compensation et de règlement des 
paiements ;

7) Émettre et gérer la monnaie ;

8) Détenir et gérer les réserves officielles de change ;

9) Exercer les fonctions de caissier de l’État ;

10) Collecter, compiler et diffuser des statistiques monétaires et financières connexes en temps 
utile ;

11) Surveiller et promouvoir la solidité des institutions financières et leur respect des lois en 
vigueur, y compris la loi sur la prévention, et donner son avis sur l’état de la monnaie, l’accès au 
crédit et l’économie en général en particulier lorsque le gouvernement doit prendre des mesures 
monétaires ou financières.

Sierra Leone Bank of Sierra 
Leone

Oui Objectif de la Banque : 

a) Émettre et gérer la monnaie de la Sierra Leone ;

b) Atteindre et maintenir la stabilité des prix ;

c) Contribuer à promouvoir et à maintenir un système financier stable ; 

d) Soutenir la politique économique générale du gouvernement.

Somalie Bankiga Dhexe 
Ee Soomaaliya

Oui, subordonné 1. La Banque a pour objectif premier d’atteindre et de maintenir la stabilité des prix intérieurs.

2. Son autre objectif, subordonné à son objectif premier, est de promouvoir et maintenir un 
système financier stable et compétitif fondé sur le marché.

3. Sans préjudice de ces deux objectifs, la Banque soutient les politiques économiques générales 
du gouvernement.
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Soudan du Sud Bank of South 
Sudan

Oui, subordonné 1) La Banque a pour objectif premier de maintenir la stabilité monétaire et la stabilité des prix 
intérieurs.

2) Ses autres objectifs, subordonnés à son objectif premier, sont de favoriser la liquidité, la 
solvabilité et le fonctionnement efficace d’un système financier stable fondé sur le marché, ainsi 
que de promouvoir un système national de paiement sûr, solide et efficace apte à maintenir la 
stabilité du système financier dans son ensemble.

3) Sans préjudice de son objectif premier, la Banque soutient les politiques économiques 
générales du gouvernement et promeut une croissance économique durable.

Soudan Bank of Sudan Oui La Banque est investie des principales attributions ci-après :

a) Émettre différents types de devises, les organiser, les contrôler et les superviser ;

b) Définir les politiques monétaires et financières et les appliquer en vue d’atteindre les objectifs 
macroéconomiques nationaux, en consultation avec le ministre ;

c) Organiser l’activité bancaire, la contrôler et la surveiller, s’attacher à la promouvoir, à la 
développer et à en accroître l’efficacité, en vue d’assurer un développement économique et 
social équilibré ;

d) S’employer à assurer la stabilité économique et la stabilité de la parité de la livre soudanaise ;

e) Faire office, en sa qualité de banquier de l’État, de conseiller et d’agent de l’État, dans les 
domaines monétaires et financiers ;

f) Se conformer dans l’exercice de ses devoirs, attributions et pouvoirs, aux préceptes 
de la charia islamique, dans le système bancaire islamique, et aux coutumes bancaires 
conventionnelles, dans le système bancaire conventionnel.

Ouganda Bank of Uganda Oui 1) La Banque a pour fonction de formuler et d’appliquer une politique monétaire ayant pour 
objectif économique d’atteindre et de maintenir la stabilité économique.

2) Sans préjudice de la portée générale du paragraphe 1), la banque est investie des attributions 
suivantes :

a) Maintenir la stabilité monétaire ;

b) Maintenir une réserve d’actifs extérieurs ;

c) Émettre des billets et des pièces de monnaie ;

d) Être le banquier de l’État ;

e) Faire office de conseiller financier de l’État et de gestionnaire de la dette publique ;

f) Conseiller l’État sur la politique monétaire, comme le prévoit l’article 32 (par. 3) ;

g) Le cas échéant, agir en tant qu’agent financier de l’État ;

h) Être le banquier des institutions financières ;

i) Être la chambre de compensation des chèques et autres instruments financiers pour les 
institutions financières ;

j) Surveiller, réglementer, contrôler et discipliner toutes les institutions financières et les 
institutions de fonds de pension ;

k) Le cas échéant, participer aux programmes de croissance et de développement économiques.

République-Unie
de Tanzanie

Benki Kuu Ya 
Tanzania

Non 1) La Banque a pour principales attributions d’exercer les fonctions de banque centrale et, 
sans préjudice du caractère général de ce qui précède, de formuler et d’appliquer la politique 
monétaire, y compris la politique de change, et d’en assumer la responsabilité, d’émettre la 
monnaie, de réglementer et surveiller les banques et les institutions financières, y compris 
le financement hypothécaire, le financement du développement, le crédit-bail, l’octroi et la 
révocation de licences, et de négocier, détenir et gérer l’or et les réserves de change de la 
République-Unie de Tanzanie.

2) La Banque établit, analyse et publie les statistiques monétaires, financières, de balance des 
paiements et autres couvrant les différents secteurs de l’économie nationale.

3) Dans la poursuite de ses objectifs et l’exercice de ses attributions, la Banque est autonome et 
responsable conformément aux dispositions de la présente loi.

Zambie Bank of Zambia Non 1) Sous réserve de la Constitution, la Banque a pour fonction supplémentaire de formuler et 
d’appliquer les politiques monétaires et de surveillance en vue d’atteindre et de maintenir la 
stabilité des prix et la stabilité financière.

2) En cas de conflit entre la stabilité des prix et la stabilité financière visées au paragraphe 1) 
ci-dessus, la stabilité des prix prévaut.
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Afghanistan Da Afghanistan 
Bank

Oui, subordonné La Banque a pour objectif premier d’atteindre et de maintenir la stabilité des prix intérieurs.

Les autres objectifs de la Banque, subordonnés à son objectif premier, sont de favoriser la 
liquidité, la solvabilité et le fonctionnement efficace d’un système financier stable fondé sur le 
marché, et de promouvoir un système national de paiement sûr, solide et efficace.

Sans préjudice de son objectif premier, la Banque soutient les politiques économiques générales 
de l’État et favorise une croissance économique durable.

Bangladesh Bangladesh 
Bank

Oui Le Bangladesh a besoin d’établir une banque centrale pour gérer le système monétaire et 
de crédit du pays en vue de stabiliser la valeur intérieure de monnaie et de maintenir une 
parité extérieure compétitive de la taka bangladaise de manière à favoriser la croissance et le 
développement des ressources productives du pays dans l’intérêt supérieur de la Nation.

NOTE : Au sujet de la vision, le site Web mentionne le soutien à une croissance économique 
rapide, large et inclusive, à la création d’emplois et à l’éradication de la pauvreté.

Bhoutan Autorité 
monétaire 
royale 
du Bhoutan

Oui, subordonné (Art. 7) L’Autorité a pour objectif premier de formuler et d’appliquer la politique monétaire 
pour atteindre et maintenir la stabilité des prix. (Art. 8) Sans préjudice de cet objectif premier, 
l’Autorité a pour objectifs secondaires a) de formuler et d’appliquer des normes réglementaires 
et prudentielles pour assurer la stabilité et l’intégrité du système financier, conformément à la 
présente loi ou à toute autre loi ; b) de promouvoir un système financier efficace qui soit en 
conformité avec les meilleures pratiques internationales ; c) de promouvoir, surveiller et, au 
besoin, gérer les systèmes de paiement et de règlement nationaux et internationaux, y compris le 
transfert électronique de fonds par les institutions financières, les autres entités et les particuliers ; 
d) de promouvoir des pratiques saines et une bonne gouvernance dans le secteur des services 
financiers afin de le protéger contre le risque systémique ; e) sous réserve de ce qui précède, 
promouvoir la stabilité macroéconomique et la croissance économique au Bhoutan.

Renforcer une croissance économique stable et inclusive.

Cambodge Banque 
nationale 
du Cambodge

Oui La Banque nationale du Cambodge a pour mission de définir et diriger la politique monétaire pour 
maintenir la stabilité des prix en vue de faciliter le développement économique dans le cadre de la 
politique économique et financière du Cambodge.

République 
démocratique 
populaire lao

Banque de la 
République 
démocratique 
populaire lao

Oui La Banque de la République démocratique populaire lao sert de secrétariat au gouvernement 
pour assurer une gestion monétaire stable, une surveillance saine des institutions financières 
et le développement efficace des systèmes de paiement afin de soutenir le développement 
socioéconomique national.

La Banque est investie des fonctions ci-après :

1. Élaborer un projet de politique ou de stratégie à soumettre pour examen au gouvernement ;

2. Traduire la politique ou stratégie en un plan d’action et en projets à exécuter par la Banque ;

3. Élaborer des projets de nouvelles lois ou de lois modifiées, de décrets présidentiels et de 
décrets gouvernementaux pour examen par le gouvernement ;

4. Diffuser auprès du public les lois et règlements relatifs à la finance et à la banque ;

5. Appliquer la politique monétaire en recourant à l’instrument de politique monétaire approprié 
aux circonstances du moment ;

6. Gérer les devises conformément à la législation et à la réglementation ;

7. Détenir et gérer les réserves de devises étrangères ;

8. Surveiller et inspecter les opérations des institutions financières ;

9. Surveiller et inspecter les instruments, mécanismes et systèmes de paiement pour s’assurer de 
leur sûreté ;

10. Ouvrir son propre compte et un compte de l’État auprès d’une banque centrale étrangère, 
d’une institution financière internationale ou d’une institution financière étrangère ;

11. Accepter l’ouverture de comptes de l’État, d’institutions financières et d’organisations 
internationales ;

12. Distribuer, vendre, acheter et régler les obligations d’État et les obligations garanties par l’État, 
telles que définies dans la réglementation applicable ;

13. Donner à l’État des avis sur les emprunts en devises sur les marchés intérieur ou extérieur ;

14. Rapprocher et analyser les informations économiques, financières, monétaires et les 
performances des institutions financières dans le pays et à l’étranger ;

15. Représenter le gouvernement dans les organisations financières internationales, coopérer 
et signer des accords financiers et monétaires avec des pays étrangers et des organisations 
financières internationales, sur mandat du gouvernement ;
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République 
démocratique 
populaire lao 
(suite)

Banque de la 
République 
démocratique 
populaire lao

Oui 16. Définir, modifier, superviser et développer le système comptable de la Banque et des 
institutions financières ;

17. Se coordonner et coopérer avec les autres secteurs concernés, tant au niveau national 
qu’international, afin d’assurer une performance harmonieuse ;

18. Faire régulièrement rapport au gouvernement sur ses performances et sur les questions 
économiques en suspens ;

19. Exercer d’autres fonctions prévues par les lois et les règlements.

Myanmar Central Bank of 
Myanmar

Oui, subordonné La Banque centrale a pour objectif principal d’atteindre et de maintenir la stabilité des prix 
intérieurs.

6. Conformément à cet objectif principal, la Banque centrale s’efforce de réaliser les objectifs 
secondaires suivants :

a) Atteindre la stabilité monétaire ;

b) Atteindre la stabilité du système financier ;

c) Développer un système efficace de paiement et de règlement ;

d) Soutenir la politique économique générale du gouvernement en vue d’un développement 
économique durable.

Népal Nepal Rastra 
Bank

Oui Formuler les mesures de politique monétaire et de change requises pour maintenir la stabilité 
des prix et celle de la balance des paiements en vue de promouvoir la stabilité économique et le 
développement durable de l’économie, et les gérer.

Yémen Banque centrale 
du Yémen

Oui Politique monétaire : La Banque centrale utilise tous les outils de politique monétaire pour 
maîtriser l’inflation, stabiliser le taux de change de la monnaie nationale et instaurer un climat 
propice à l’investissement et à la croissance.

Source : Sites Web des banques centrales et journaux officiels.

GROUPE RÉGIONAL DE PMA : PMA insulaires

Pays Banque
centrale

Mandat juridique 
en matière de 

développement
Texte

Kiribati - - Pas de banque centrale

Sao 
Tomé-et-
Principe

Banco Central 
de São Tomé e 
Príncipe

Oui Mandat : La Banque centrale, en tant que telle, est investie de la responsabilité particulière, 
conformément à l’orientation générale du gouvernement, de formuler et d’appliquer les mesures 
de politique les plus appropriées en matière de monnaie, de crédit, de taux d’intérêt et de 
changes, ainsi que de favoriser le suivi de leurs résultats.

Site Internet : L’objectif stratégique assigné à la politique monétaire est de maintenir la stabilité 
des prix pour assurer l’équilibre macroéconomique et promouvoir par voie de conséquence une 
croissance économique durable.

Îles Salomon Central Bank 
of Solomon 
Islands

Oui, subordonné 1) La Banque centrale a pour objectif premier d’atteindre et de maintenir la stabilité des prix 
intérieurs.

2) La Banque centrale a pour objectif secondaire, subordonné à son objectif premier, de 
promouvoir et de maintenir la stabilité du système financier.

3) Sans préjudice de la réalisation de ces deux objectifs, la Banque centrale soutient les politiques 
économiques générales du gouvernement.

Timor-Leste Banco Central 
de Timor-Leste

Oui, subordonné La Banque a pour objectif principal d’atteindre et de maintenir la stabilité interne des prix.

La Banque promeut et maintient en outre un système stable et compétitif fondé sur les principes 
de l’économie de marché.

Sans préjudice des articles précédents, la Banque soutient les mesures de politique économique 
générale du gouvernement.

Tuvalu - - Pas de banque centrale
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De multiples crises ont frappé les PMA
de manière disproportionnée et effacé 

des années de progrès dans le domaine 
du développement

A. Passer de la crise à la réforme
Les pays les moins avancés (PMA) se retrouvent 
aujourd’hui devant plusieurs défis imbriqués. Les 
changements climatiques, la pandémie de COVID-19 
et la guerre en Ukraine continuent à avoir des effets 
économiques et sociaux négatifs dans le monde 
entier. Les retombées de ces crises diffèrent selon les 
pays et à l’intérieur de chacun. Les PMA sont par 
définition, particulièrement vulnérables aux chocs 
économiques extérieurs et aux chocs liés au climat. 
Rien d’étonnant donc à ce que les multiples crises 
actuelles aient frappé de manière disproportionnée 
les PMA, effaçant des années de progrès dans le 
domaine du développement et les confrontant à 
un besoin urgent de financement pour reconstruire 
et pour relancer leurs efforts en vue d’atteindre les 
objectifs de développement durable.

Comme exposé dans les précédents chapitres du 
présent rapport, un des défis majeurs se posant 
aux PMA est qu’ils ne disposent pas d’une marge 
de manœuvre budgétaire suffisante pour assurer 
la continuité et l’extension adéquate des filets de 
sécurité sociale, pour investir dans le capital humain 
et les infrastructures en vue de promouvoir la 
transformation structurelle et pour assumer les coûts 
grandissants des changements climatiques. Plusieurs 
raisons expliquent l’insuffisance de cette marge.

Tout d’abord, de nombreux PMA sont aux prises 
avec une crise prolongée de la dette. Au lendemain 
de la crise financière mondiale de 2008-2009, la 
dette des PMA a atteint des niveaux inégalés depuis 
le lancement de l’Initiative en faveur des pays pauvres 
très endettés (PPTE) dans les années 1990. L’écart 
croissant entre l’encours de la dette et les recettes 
d’exportation, le déficit chronique du compte courant 
et la faiblesse des monnaies nationales ont accentué 
le risque de surendettement. Les coûts du service 
de la dette ont atteint des niveaux insupportables, 
dépassant les dépenses publiques en santé et en 
éducation dans un nombre toujours plus grand de 
PMA (UNCTAD, 2023) et réduisant encore d’autant 
leur marge de manœuvre budgétaire. 

La pandémie de COVID-19 a été un des moteurs 
principaux de l’envolée des dépenses en raison 
de la hausse des dépenses de santé et des coûts 
afférents au maintien des filets de sécurité sociale et 
au soutien des entreprises pendant le ralentissement 
de l’économie mondiale. Le manque de marge de 
manœuvre budgétaire pendant cette crise a restreint 
l’aptitude des PMA à recourir aux mêmes moyens 
d’action que les pays développés et ont ainsi vu 
s’accentuer leur retard sur les plans de la croissance 
économique, de la réduction de la pauvreté et, surtout, 
du développement des capacités de production.

Les coûts de l’adaptation aux changements 
climatiques vont en s’accroissant, de même que les 
coûts des pertes et dommages. Alors que les PMA 
ne concourent que marginalement aux émissions 
mondiales (passées et présentes) de gaz à effet de 
serre, ils figurent parmi les pays les plus vulnérables aux 
effets des changements climatiques. Ne pas réaliser 
les investissements qu’exige l’adaptation pourrait 
avoir de graves répercussions socioéconomiques. 
Si les investissements urgents dans l’adaptation ne 
sont pas effectués, d’ici à 2050 les changements 
climatiques pourraient, par exemple, causer une perte 
de produit intérieur brut (PIB) de 6,8 % au Burkina 
Faso, 7,2 % en Mauritanie, 10,5 % au Tchad, 10,7 % 
au Mali et 11,9 % au Niger, et plonger des millions 
de personnes dans la pauvreté (World Bank, 2022)1. 
Comme l’illustrent les exemples cités dans le présent 
rapport, les coûts des pertes et dommages liés au 
climat constituent un énorme défi pour les PMA et ils 
ne feront qu’augmenter à l’avenir vu que le monde 
n’est pas en bonne voie d’atteindre les objectifs de 
l’Accord de Paris.

Accroître les recettes pour couvrir la hausse des 
coûts et des dépenses s’est révélé impossible car 
les déficits budgétaires et financiers sous-jacents 
antérieurs ont été gonflés par les dépenses 
budgétaires discrétionnaires engagées en riposte à 
la pandémie de COVID-19. De nombreux PMA se 
retrouvent donc dans un cercle vicieux de crises et de 
dettes alors que leur marge de manœuvre budgétaire 
se rétrécit rapidement. 

Les mécanismes et sources de financement en place 
ne suffisent pas à procurer aux PMA les financements 
dont ils ont besoin pour assurer leur développement 
durable. Les modifications apportées récemment à 
l’architecture de l’aide internationale, les promesses 
faites d’augmenter le financement public du 
développement et/ou de réagir aux changements 
climatiques, les plans de règlement de la crise actuelle 
de la dette extérieure, les initiatives visant à accroître 
les liquidités mondiales, les négociations sur la 

1 Ces chiffres sont sans doute sous-estimés car dans l’analyse 
il n’a pas été tenu compte de tous les canaux potentiels de 
transmission des effets des changements climatiques.
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réorientation des institutions financières multilatérales, 
les efforts déployés pour attirer des investisseurs 
privés dans les PMA, ainsi que diverses autres 
initiatives ou propositions se sont révélés terriblement 
insuffisants pour faire face au défi du financement du 
développement des PMA. Ces initiatives ne sont pas 
allées assez loin ou n’ont pas été totalement mises 
en œuvre ; elles ne se sont pas non plus attaquées 
aux racines des problèmes systémiques ni n’ont tenu 
adéquatement compte des spécificités des PMA, 
comme amplement démontré dans les précédents 
chapitres de ce rapport.

Une réforme globale de l’architecture financière 
internationale, accompagnée d’engagements accrus 
et d’approches novatrices, est incontournable pour 
apporter aux PMA les ressources financières dont ils 
ont besoin afin d’assurer leur développement durable 
et pour aider à renforcer leur résilience face aux défis 
mondiaux. Le surendettement n’est pas qu’une 
simple question financière, il pose aussi un dilemme 
délicat de développement pour les PMA. Les 
changements climatiques font peser des menaces 
existentielles sur les populations vulnérables de ces 
pays. Le multilatéralisme a un rôle manifeste à jouer 
pour résoudre les problèmes financiers, budgétaires 
et climatiques auxquels sont confrontés les PMA et 
garantir une plus grande participation de ces pays 
à la gouvernance mondiale dans ces domaines. 
Le multilatéralisme suppose une coopération 
internationale en vue de trouver des solutions à des 
problèmes transnationaux. Des mesures concrètes 
doivent être prises d’urgence pour mettre les PMA 
en position de relever les défis imbriqués auxquels ils 
font face. 

Les sections ci-après exposent certaines des actions 
prioritaires que les gouvernements des PMA devraient 
entreprendre de concert avec leurs partenaires 
de développement, les institutions financières 
internationales et la communauté internationale dans 
son ensemble pour sortir ces pays de l’impasse dans 
laquelle ils se trouvent actuellement en matière de 
développement.

B. Rendre plus efficace l’aide fournie 
aux pays les moins avancés

Quantité, qualité et accès sont les trois dimensions 
clefs du financement du développement dans les 
PMA. Plus précisément, le financement doit être 
disponible à la hauteur requise, être fourni en utilisant 
des instruments appropriés et s’appuyer sur une 
architecture financière internationale adaptée aux 
besoins propres à ces pays. 

L’écart entre l’engagement des pays membres du 
Comité d’aide au développement (CAD) de consacrer 
de 0,15 à 0,2 % de leur revenu national brut de l’aide 
publique au développement (APD) aux PMA ( réaffirmé 
dans la cible 17.2 des objectifs de développement 
durable et dans le programme d’action de Doha) et 
les décaissements effectifs au titre de l’APD s’est 
établi dans une fourchette de 35 à 63 milliards de 
dollars pour la seule année 2021. Dans un premier 
temps, il est crucial, d’amplifier les flux d’APD vers 
les PMA pour les porter d’ici à 2025 à la hauteur de 
l’engagement pris par les pays développés. 

Cette augmentation devrait se faire exclusivement 
sous forme de dons pour permettre aux PMA de 
reconstituer leur marge de manœuvre budgétaire. 
Outre l’aspect quantitatif, il est essentiel que la 
communauté internationale du développement 
s’attache à simplifier les modalités d’accès à l’APD 
et à réduire les coûts de transaction qui la grèvent 
en réduisant les coûts administratifs connexes, en 
harmonisant les processus et en recourant aux 
structures et systèmes administratifs des pays 
bénéficiaires plutôt que de mettre en place des 
systèmes parallèles pour assurer la fourniture et 
la gestion de l’APD. Vu la complexité grandissante 
de l’architecture de l’aide internationale, l’impact 
de l’APD serait renforcé si elle s’inspirait des 
cinq principes d’une aide avisée : appropriation, 
alignement, harmonisation, gestion axée sur les 
résultats et responsabilité mutuelle. À ce propos, le 
Programme 2.0 d’efficacité de l’aide préconisé dans
le Rapport 2019 sur les pays les moins avancés en 
vue d’actualiser ces principes à la lumière des réalités 
de la nouvelle architecture de l’aide n’a rien perdu de 
sa pertinence (UNCTAD, 2019).

Des dons devraient servir 
à résorber l’écart entre la cible 

d’APD et les décaissements 
effectifs

DONS
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C. Financement de l'action climatique
Il convient aussi d’améliorer la quantité, la qualité et les 
modalités de distribution du financement de l'action 
climatique aux PMA. Même les estimations les plus 
optimistes indiquent que les flux de financement de 
l'action climatique vers les PMA sont insuffisants tant 
pour répondre à l’augmentation de leurs besoins 
d’investissement aux fins de l’adaptation que pour 
couvrir les coûts des pertes et dommages causés par 
des événements météorologiques catastrophiques. 
La communauté internationale devrait par conséquent 
envisager de compléter la cible actuelle d’APD 
par une cible distincte de financement de l'action 
climatique en faveur des PMA. Les pays développés 
doivent s’engager à accroître fortement le volume 
global des flux de financement vers les PMA et, 
plus particulièrement, à augmenter la part des dons 
dans le total pour éviter d’aggraver le piège de la 
dette ou l’éviter. Ces flux devraient aller davantage à 
l’adaptation aux changements climatiques − qui est 
une des priorités pour les PMA. 

Les réformes et les engagements doivent en outre 
être plus transparents, ce qui pourrait passer par 
l’adoption d’un cadre comptable unifié pour le 
financement de l'action climatique. Les réformes 
devraient concerner aussi les flux de financement 
de l'action climatique apportés par le canal de 
mécanismes dédiés, comme le Fonds vert pour le 
climat. Il ne ferait alors aucun doute que les fonds 
déboursés par de tels mécanismes correspondent 
effectivement à un financement de l'action climatique 

et on éviterait alors de les comptabiliser deux fois : une 
fois en tant que financement du développement et une 
autre en tant que financement de l'action climatique. 
Les liens entre le climat et le développement étant 
étroits, les considérations relatives aux changements 
climatiques doivent être intégrées dans la planification 
du développement et la programmation de l’APD. Le 
financement du développement doit être comptabilisé 
séparément du financement de l’action climatique.

Des réformes budgétaires « vertes » pourraient 
débloquer des financements pour l’action climatique 
et divers domaines du développement. Elles 
consisteraient à réorienter une partie des subventions 
accordées à des activités générant des gaz à effet 
de serre dans les pays donateurs vers le financement 
du développement et de la résilience climatique dans 
les PMA. Un double objectif serait donc assigné à 
ces réformes : soutenir l’environnement et soutenir 
le développement. La volonté politique est essentielle 
pour mobiliser cette considérable source de nouvelles 
liquidités.

L’architecture internationale du financement de 
l'action climatique est complexe et fragmentée, ce 
qui constitue un frein pour les pays aux capacités 
institutionnelles limitées, dont les PMA. La priorité 
doit être donnée à la simplification et à l’accélération 

Un objectif spécifique de 
financement de l'action climatique 

devrait compléter la cible d'APD 
en faveur des PMA

CIBLE D'APD

=
Cible actuelle 

d'APD

Objectif 
spécifique 

de financement 
de l'action 
climatique

Le Fonds pour les pertes 
et préjudices devraient donner 

la priorité aux dons
dans ses décaissements 

et assurer de faibles coûts 
de transaction

Décaissements 
du Fonds pour les 

pertes et préjudices

Donner 
la priorité 
aux dons

Assurer 
de faibles coûts 
de transaction
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de l’accès aux fonds disponibles, qu’il s’agisse 
des financements climatiques existants ou de ceux 
provenant de nouveaux instruments de financement 
de l'action climatique, comme le Fonds pour les 
pertes et préjudices (FPP).

Les PMA figurent parmi les pays les plus vulnérables 
aux changements climatiques et ils devraient donc 
bénéficier d’un accès prioritaire au financement des 
pertes et dommages liés au climat. Les petits États 
insulaires en développement devraient eux aussi pour 
des raisons similaires bénéficier d’un financement 
prioritaire. La communauté internationale devrait 
veiller à ce que le FPP devienne opérationnel 
rapidement et que ses premiers décaissements 
soient effectués dès 2024.

La nouveauté en matière de pertes et dommages liés 
aux changements climatiques est que le FPP pourrait 
jouer un rôle décisif en faveur des PMA pourvu que 
certaines conditions soient remplies pour en renforcer 
l’impact, en particulier celles ci-après :

• Des financements additionnels d’un montant 
adéquat proportionné aux pertes et dommages 
effectifs devraient être mis à disposition. Le 
FPP ne produira pas les effets souhaités si 
l’on se contente de détourner vers lui des 
financements existants. Les pays développés 
doivent donc garantir un seuil plancher pour 
leurs apports annuels au FPP et adopter une 
stratégie crédible et solide de mobilisation des 
ressources.

• Des efforts devraient être faits pour rendre 
opérationnel au plus tôt le FPP afin qu’il 
puisse commencer rapidement à effectuer 
des décaissements, voire fixer pour objectif 
de procéder dès 2024 aux premiers 
décaissements.

• L’accès au FPP devrait être direct et simple ; 
les coûts de transaction devraient rester faibles. 

• L’accès au FPP ne devrait pas contribuer à 
alourdir le fardeau de la dette. Les financements 
destinés à couvrir les coûts des pertes et 
dommages causés par les changements 
climatiques devraient donc prendre la forme 
de dons plutôt que de prêts. 

• Dans le cas probable où le total des demandes 
dépasserait celui des ressources disponibles, 
les décisions d’allocation devraient être prises 
au regard des vulnérabilités économiques et 
climatiques. L’impact du FPP s’en trouverait 
renforcé pour les PMA car ils présentent 
de multiples vulnérabilités et ne disposent 
pas d’une marge de manœuvre budgétaire 
suffisante.

• Le FPP devrait couvrir aussi bien les 
événements météorologiques extrêmes que 
les pertes et dommages à évolution lente 
(élévation du niveau de la mer, intrusion d’eau 
salée et dégradation des sols, par exemple) 
car les uns et les autres peuvent imposer 
des coûts élevés aux pays touchés. Des 
guichets de financement distincts pourraient 
être institués pour ces deux types de pertes 
et dommages étant donné que les besoins 
de financement et les modalités de traitement 
diffèrent selon qu’il s’agit d’un financement 
d’urgence ou de projet.

• Les surcoûts, tels que frais ou primes 
d’assurance, devraient être évités. Considérer 
le FPP comme un régime d’assurance 
en limiterait l’accès pour les pays les plus 
vulnérables, dont les PMA.

Si ces conditions sont remplies, le FPP pourrait 
concourir à renforcer sensiblement la résilience 
des PMA, qui s’évertuent à atteindre les objectifs 
de développement durable tout en étant les plus 
vulnérables aux effets des changements climatiques.

D. Réforme de l’architecture 
financière internationale

Les améliorations à apporter au financement du 
développement des PMA devraient s’inscrire dans 
le cadre de réformes plus larges de l’architecture 
financière internationale. Les propositions récemment 
avancées par l’ONU en faveur d’un programme 
ambitieux de réformes dans ce sens doivent être 
mises en œuvre. Il faudrait aussi prendre dûment 
en considération l’appel de la CNUCED en faveur 
de l’adoption d’une approche « équilibrée » entre 
débiteurs et créanciers, notamment en portant une 
plus grande attention au rôle que jouent les institutions 
et les politiques des pays créanciers dans le 
déclenchement des crises financières internationales.

Au vu du rôle primordial que les banques multilatérales 
de développement (BMD) jouent en tant que sources 
de financement concessionnel pour les PMA, une 
forte hausse des apports de ces banques doit 
faire partie intégrante de toute réforme sérieuse 
du système de financement du développement. 
Les BMD doivent elles-mêmes pouvoir emprunter 
davantage sur le marché des capitaux pour être 
en position de fournir davantage de liquidités à 
des conditions préférentielles. L’application des 
recommandations issues de l’examen indépendant 
des cadres d’adéquation des fonds propres des BMD, 
commandé par le G20, pourrait aider à débloquer 
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des ressources additionnelles conséquentes qui 
pourraient être mises à la disposition des PMA à des 
conditions très favorables2. En 2020, les 15 BMD 
couvertes par cet examen indépendant détenaient 
au total 1 200 milliards de dollars de capital exigible, 
soit 91 % de leur capital souscrit (Independent Expert 
Panel convened by the G20, 2022)3. L’inclusion du 
capital exigible dans le cadre de risque des BMD 
leur permettrait d’augmenter de plusieurs centaines 
de milliards de dollars le volume de leurs prêts à des 
conditions très favorables. Par exemple, selon des 
estimations, la Banque mondiale et les cinq plus 
grandes banques régionales de développement 
prises ensemble pourraient, sur la base du capital 
exigible, accorder 750 milliards de dollars de prêts 
supplémentaires sans compromettre leur notation 
AAA (Humphrey, 2020). Les PMA et les autres pays en 
développement qui supportent des coûts d’emprunt 
majorés sur les marchés des capitaux auraient tout 
intérêt à bénéficier de ces prêts supplémentaires, 
surtout face au nouveau durcissement des conditions 
de financement au niveau mondial (United Nations, 
2023). De plus, les pays développés devront veiller 
à ce que la 21e reconstitution des ressources de 
l’Association internationale de développement soit 
ambitieuse et à la hauteur des besoins croissants des 
PMA. 

Les droits de tirage spéciaux (DTS) du FMI sont 
une source de liquidités qui peut et qui devrait être 
mobilisée. L’allocation générale DTS à laquelle il a 
été procédé en 2021 en riposte à la pandémie de 
COVID-19 a montré que cet instrument permettait 
d’accroître rapidement les liquidités mondiales en 
temps de crise. Cependant, ces liquidités ne vont pas 
là où elles sont le plus nécessaires, car les DTS sont 
alloués aux pays membres du FMI en fonction de leur 
quote-part. Comme exposé au chapitre 1, les PMA 
ont reçu à eux tous seulement un peu plus de 2 % 
des 650 milliards de dollars de DTS de l’allocation 
générale de 2021. Pour que les DTS puissent aider à 
répondre aux besoins de financement d’urgence des 
PMA, il faudrait modifier les règles qui régissent leur 
allocation et, notamment, prendre en considération 
les vulnérabilités économiques et les vulnérabilités 
aux changements climatiques. Un autre moyen 
pratique de mobiliser des liquidités pour financer le 
développement consiste à « réorienter » les DTS 
alloués aux pays développés. Plus précisément, les 

2 Ce transfert de fonds des marchés internationaux de 
capitaux vers le financement du développement des PMA 
ne compromettrait pas la notation AAA des BMD.

3 Les 20 banques multilatérales de développement notées 
par Fitch disposent d’un total de 2 000 milliards de dollars 
de capital exigible (https://www.fitchratings.com/research/
sovereigns/understanding-callable-capital-28-11-2022).

pays développés qui n’ont pas besoin de la totalité 
de leur allocation de DTS pourraient en transférer 
une partie au FMI ou à d’autres entités autorisées à 
les détenir afin d’accroître le volume des prêts à des 
conditions très favorables aux pays qui en ont besoin. 
Dans la pratique, une telle réorientation intervient 
déjà souvent par le canal du Fonds fiduciaire pour la 
réduction de la pauvreté et pour la croissance ou du 
Fonds fiduciaire pour la résilience et la durabilité du 
FMI. En juin 2023, le Fonds fiduciaire pour la réduction 
de la pauvreté et pour la croissance a accordé des 
prêts à taux zéro (IMF, 2023), pratique qu’il a été 
recommandé de prolonger au moins jusqu’à juillet 
2025. Lors du Sommet pour un nouveau pacte 
financier mondial, tenu à Paris en juin 2023, le FMI 
a annoncé que l’objectif de réorienter 100 milliards 
de dollars DTS avait été atteint. C’est une bonne 
nouvelle, mais les PMA attendent plus qu’une simple 
mesure ponctuelle, car ils ont besoin que des DTS 
leur soient réaffectés de façon régulière et continue 
pour assurer le financement à long terme des ODD 
et des coûts liés aux changements climatiques. Les 
BMD pourraient constituer un autre moyen majeur de 
tirer parti des DTS réorientés. 

Les banques multilatérales 
de développement pourraient 

recourir au marché des capitaux 
pour accroître leurs prêts 
concessionnels aux PMA

Banques multilatérales
de développement

Prêts concessionnels aux PMA

Marchés des capitaux

Pour renforcer la résilience, il est crucial que les 
mesures de réforme de l’architecture financière 
internationale ne se bornent pas à énoncer des 
engagements en faveur des PMA mais se traduisent 
aussi dans la pratique par un soutien à la satisfaction 

https://www.fitchratings.com/research/sovereigns/understanding-callable-capital-28-11-2022
https://www.fitchratings.com/research/sovereigns/understanding-callable-capital-28-11-2022
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de leurs besoins. Le déséquilibre actuel du rapport 
des forces fait que les coûts de la transition mondiale 
vers une économie bas carbone pèsent de façon 
disproportionnée sur les PMA. L’intégration des 
risques physiques dans les modèles de solvabilité 
qu’utilisent les agences de notation et les institutions 
financières peut conduire à un abaissement de la 
note des PMA et à une réduction de leur accès au 
financement. Il est alors encore plus difficile pour les 
acteurs publics et privés des PMA vulnérables aux 
changements climatiques de lever des fonds pour 
investir dans l’adaptation et couvrir les pertes liées 
aux changements climatiques. 

Il faut aussi examiner les incidences que les normes 
et lignes directrices internationales peuvent avoir sur 
l’accès des PMA au financement. L’effort mondial 
en faveur de l’introduction de normes climatiques 
uniformes dans le secteur financier s’inscrit dans le 
cadre des réformes en cours des marchés financiers 
mondiaux. Les normes actuelles sont en effet 
contraires au principe de responsabilités communes 
mais différenciées, clef de voûte du régime climatique 
mondial, et leur révision s’impose donc. Cette 
révision devrait garantir que l’intégration des risques 
physiques dans les modèles de solvabilité qu’utilisent 
les agences de notation et les institutions financières 
n’amène pas à abaisser la note des PMA et à 
amoindrir encore leur accès au financement.

E. Gestion de la dette
Les PMA doivent avoir une vision claire de la voie à 
suivre pour s’extraire de leur situation d’endettement 
insupportable tout en bénéficiant de divers moyens 
de sauvetage, tels que dons, prêts concessionnels 
et un mécanisme de traitement de la dette qui soit 
réactif, transparent et efficace pour en finir avec 
cet état des choses. Il est donc vital que les pays 
développés partenaires ne fassent pas de l’allégement 
de la dette un substitut aux apports publics de fonds 
pour le développement, dont l’APD. De même, les 
prêts d’urgence accordés en temps de crise doivent 
être utilisés avec parcimonie en appoint aux efforts 
d’allégement de la dette et non pas être vus comme 
l’occasion de gonfler davantage l’encours de la dette 
des BMD.

L’Initiative de suspension du service de la dette du 
Groupe des 20 a permis de soulager les pays en 
développement, dont les PMA, temporairement 
du moins, sans pour autant s’attaquer à la cause 
profonde de la crise de la dette. Pareillement, dans 
son état actuel le Cadre commun du Groupe des 20 
pour le traitement de la dette est inadapté (chap. 3). 
Combiner ces deux types de mécanismes est une 
condition nécessaire mais non suffisante pour instituer 
un système complet d’apurement de la dette, qui 
devrait impliquer la suspension du remboursement 
de la dette dès que les débiteurs ont entamé des 
négociations sur la résolution de la dette.

Une plus grande attention devrait être portée 
en priorité à l’appel lancé voilà longtemps par la 
CNUCED et d’autres institutions en faveur de la 
création d’un système global d’apurement de la dette 
destiné à faciliter les négociations entre créanciers 
et débiteurs. Ces négociations se caractérisent à 
l’heure actuelle par un grand déséquilibre du rapport 
des forces, en particulier dans le cas des PMA. 
Une coordination devrait s’instaurer entre tous les 
acteurs clefs, y compris les créanciers privés et les 
créanciers bilatéraux non membres du CAD, comme 
la Chine. Cette dernière est en effet désormais un 
des principaux bailleurs de fonds des PMA et a 
accordé bilatéralement des liquidités de sauvetage 
considérables à des pays en développement 
surendettés, dont des PMA, (Horn et al., 2023).

L’insertion dans les accords d’une clause 
de catastrophe prévoyant la suspension du 
remboursement de sa dette par un pays sinistré 
par une catastrophe naturelle pourrait aider à éviter 
qu’une crise de la dette ne soit déclenchée par des 
événements météorologiques extrêmes liés au climat. 
En juin 2023 la Banque mondiale a annoncé qu’elle 
allait incorporer une telle clause dans ses accords de 
prêt avec les pays les plus vulnérables, ce qui est un 
pas dans la bonne direction4. Cette clause ne sera 
toutefois introduite que dans les nouveaux accords 
de prêt et n’allégera donc pas la charge insupportable 
de la dette pesant sur de nombreux PMA. Pour que 
cet outil soit efficace il faudrait que des clauses de 
catastrophe figurent non seulement dans les accords 
de prêt de la Banque mondiale, mais aussi dans 
ceux de tous les créanciers, y compris bilatéraux et 
privés, et de toutes les BMD. La Banque mondiale 
et les autres BMD devront aussi étudier la possibilité 
d’inclure rétroactivement une clause de catastrophe 
dans leurs accords de prêt en vigueur conclus avec 
des PMA. 

4 Voir https://www.worldbank.org/en/news/factsheet/2023/06/22/
comprehensive-toolkit-to-support-countries-after-natural-
disasters?intcid=ecr_hp_headerY_en_ext.

Il est essentiel que les réformes de 
l’architecture financière internationale 

concourent à répondre aux besoins 
et priorités des PMA

https://www.worldbank.org/en/news/factsheet/2023/06/22/comprehensive-toolkit-to-support-countries-after-natural-disasters?intcid=ecr_hp_headerY_en_ext
https://www.worldbank.org/en/news/factsheet/2023/06/22/comprehensive-toolkit-to-support-countries-after-natural-disasters?intcid=ecr_hp_headerY_en_ext
https://www.worldbank.org/en/news/factsheet/2023/06/22/comprehensive-toolkit-to-support-countries-after-natural-disasters?intcid=ecr_hp_headerY_en_ext
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La Banque mondiale a annoncé une nouvelle 
flexibilité donnant aux pays la possibilité de réaffecter 
une partie de leurs portefeuilles de prêts à des 
interventions d’urgence (« option de riposte rapide »). 
Les PMA ont certes besoin de flexibilité, mais une 
réorientation de l’enveloppe de financement existante 
contraindrait les gouvernements confrontés à une 
catastrophe à arbitrer entre aide à court terme et 
investissements à long terme dans le développement 
durable. Les gouvernements et les citoyens des 
PMA se trouvent déjà souvent face à d’autres 
arbitrages difficiles. En cas de catastrophe, c’est une 
expansion rapide et réelle de la marge de manœuvre 
budgétaire qui s’impose pour assumer les coûts 
immédiats et supplémentaires. Plus précisément, 
une catastrophe naturelle devrait automatiquement 
déclencher l’annulation d’une partie de la dette, 
proportionnée aux pertes et dommages subis, 
en plus de la suspension du remboursement de la 
dette. Les propositions faites au titre de l’initiative de 
Bridgetown concernant le nouveau fonds pour les 
pertes et préjudices prévoient l’octroi automatique 
de dons chaque fois qu’une agence indépendante 
constate qu’un événement lié au climat a causé 
dans un pays des pertes et dommages représentant 
5 % ou plus du PIB5. Lorsqu’un pays est touché par 
une catastrophe de grande ampleur, ce mécanisme 
pourrait être complété par un accord d’annulation de 
la dette si les fonds disponibles ne suffisent pas à 
couvrir le montant total de la subvention requise.

F. Améliorer la mobilisation des 
ressources intérieures pour 
renforcer la résilience

Les PMA doivent mobiliser davantage de ressources 
nationales en élargissant leur base fiscale, en revoyant 
les exonérations fiscales et autres avantages fiscaux, 
en évitant la concurrence fiscale à outrance, en 
réduisant l’optimisation fiscale agressive ainsi que 
l’évasion fiscale et les autres flux financiers illicites, en 
améliorant l’administration fiscale et en faisant mieux 
respecter les obligations fiscales. La coopération 
fiscale internationale pourrait concourir à accroître 
les recettes nationales (United Nations, 2023b). Le 
développement du secteur financier pourrait aider les 
pays à promouvoir la rétention de leurs ressources 
nationales. 

Améliorer la gestion des ressources naturelles en 
s’appuyant sur des cadres de gouvernance axés 

5 https://geopolitique.eu/en/articles/breaking-the-deadlock-
on-climate-the-bridgetown-initiative/.

sur la transparence et la responsabilisation et veiller 
à ce que les industries extractives apportent une 
contribution équitable aux recettes publiques en 
payant impôts, taxes et redevances, pourrait aider 
à accroître sensiblement les recettes nationales. 
Les PMA richement dotés en ressources naturelles 
devraient négocier diligemment les contrats avec 
les entreprises minières, renforcer la gouvernance 
et revoir les avantages fiscaux et autres en place 
afin d’accroître au maximum les recettes tirées 
du secteur extractif. Les PMA possédant des 
réserves de minerais critiques pour la transition 
énergétique mondiale doivent particulièrement veiller 
à ce que l’exploitation de ces minerais contribue 
au développement durable en s’assurant une part 
équitable des revenus et bénéfices et en promouvant 
la création de valeur ajoutée nationale dans la chaîne 
de valeur de la production de ces minerais.

Les industries extractives 
demeurent une source majeure de 
recettes budgétaires et de valeur 

ajoutée dans les PMA

INDUSTRIES 
EXTRACTIVES

AUTRES 
SOURCES

Les mesures préconisées ci-dessus en vue 
d’améliorer la mobilisation des ressources nationales 
ne peuvent que renforcer l’aptitude des PMA à 
négocier de meilleures conditions de financement 
(taux d’intérêt plus bas) et un allongement des 
échéances (davantage de dettes à long terme) et 
permettre ainsi de réduire les besoins de financement 
d’urgence à court terme. Les politiques devraient 

https://geopolitique.eu/en/articles/breaking-the-deadlock-on-climate-the-bridgetown-initiative/
https://geopolitique.eu/en/articles/breaking-the-deadlock-on-climate-the-bridgetown-initiative/
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être réorientées vers l’exécution de programmes 
de transformation structurelle à l’épreuve du climat 
afin de préserver la croissance et les progrès vers la 
réalisation des objectifs de développement durable.

Certains PMA pourraient favoriser 
l’approfondissement financier national en vue 
d’accroître leurs ressources nationales et d’attirer 
l’épargne de leur diaspora. Cet approfondissement 
pourrait aider à mobiliser cette épargne, par 
exemple par le canal d’obligations à souscrire par 
les membres de la diaspora, de dépôts en devises 
étrangères et de prêts syndiqués adossés aux 
envois de fonds.

Les partenaires de développement doivent renforcer 
encore les capacités des PMA dans des domaines 
essentiels comme l’administration fiscale (y compris 
la fiscalité des ressources) et s’attacher à amplifier la 
coopération fiscale internationale pour améliorer les 
normes fiscales internationales, combattre les flux 
financiers illicites et faciliter la perception des recettes 
dans les PMA.

G. Engagement des banques 
centrales dans l'action climatique

Les banques centrales des PMA doivent envisager 
de recourir aux outils bancaires à leur disposition 
pour mener une action en faveur de l’atténuation 
et de l’adaptation climatiques, sous réserve 
que le développement durable et une approche 
macroprudentielle entrent dans le champ de leur 
mandat et seulement si le système financier du pays 
est assez développé et utilisé par une proportion 
assez élevée de la population et des entreprises du 
secteur non financier. Si la banque centrale d’un PMA 
utilise ces outils aux fins de l’action climatique, il est 
essentiel qu’elle le fasse en s’alignant sur les objectifs 
de politique industrielle et budgétaire du pays. Si la 
banque centrale d’un PMA décide d’utiliser ces outils, 
elle doit s’assurer que le système financier continuera 
à soutenir les secteurs prioritaires définis dans la 
politique industrielle nationale. Une banque centrale 
ne doit jamais être considérée comme devant faire 

office de « solutionneur » de la crise climatique et de 
substitut aux interventions tant du gouvernement 
et des autres autorités publiques du pays que des 
organisations internationales. Elle ne peut jouer qu’un 
rôle d’appoint dans la lutte contre les changements 
climatiques et doit toujours agir en coordination avec 
le Gouvernement et les autres autorités publiques du 
pays.

Les banques centrales des PMA doivent élaborer 
des cadres analytiques leur permettant d’évaluer 
le degré d’exposition du système financier et de 
la macroéconomie de leurs pays respectifs aux 
risques que pourraient induire les retombées des 
politiques climatiques menées dans d’autres pays 
(leurs partenaires d’exportation en particulier) et les 
événements physiques liés au climat. La communauté 
internationale est invitée à intensifier son aide dans ce 
domaine.

H. Initiatives Sud-Sud et initiatives 
régionales

La diversification de l’architecture des flux financiers 
publics vers les PMA s’est traduite par l’accession 
de pays en développement au statut de sources de 
financement public extérieur et plusieurs d’entre eux 
sont désormais des sources majeures de financement 
à long terme et apportent dans certains cas des 
fonds pour financer des projets d’infrastructure. 
Les PMA doivent continuer à exploiter le potentiel 
de ces sources de financement tout en veillant à ce 
qu’elles ne se transforment pas en nouvelles sources 
de surendettement. Des pays en développement 
partenaires peuvent aussi servir d’intermédiaires pour 
des investissements à long terme.

La coopération Sud-Sud pourrait aider les PMA à 
mobiliser et à gérer des fonds pour financer leur 
développement avec l’adoption, aux niveaux régional 
et sous-régional, de stratégies concertées visant à 
renforcer l’accès au financement du développement, 
notamment en définissant des positions de négociation 
communes pour lever des fonds et renégocier la dette.
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Le Rapport 2023 sur les pays les moins avancés nous rappelle que l’engagement à « ne laisser personne de côté » 
doit être non pas un simple slogan, mais le principe directeur de l’action de toutes les institutions financières, tous les 
décideurs et tous les dirigeants mondiaux. Conformément à cet engagement, les pays les moins avancés ne doivent pas 
seulement participer au débat mondial sur le financement de l’action climatique et du développement, mais en être des 
acteurs de premier plan.

Rebeca Grynspan, Secrétaire générale de la CNUCED

Le Rapport 2023 sur les pays les moins avancés met en lumière la détresse budgétaire des pays les moins avancés 
et l’urgence qu’il y a à agir. En l’absence de réformes essentielles de la finance mondiale, d’un engagement résolu 
en faveur d’une transition verte et de mesures ambitieuses d’annulation de la dette, notre aspiration commune à un 
développement durable restera un vœu pieux. L’allègement du fardeau de la dette n’est pas seulement une question de 
prudence économique, il est un impératif moral, un effort indispensable pour que les pays les moins avancés puissent 
poser les fondements d’un avenir meilleur et plus durable.

Lazarus McCarthy Chakwera, Président du Malawi

Les pays les moins avancés contribuent le moins à la crise climatique, mais en subissent le plus durement les conséquences. 
Aussi est-il urgent d’améliorer l’accès de ces pays à un financement adapté à leurs besoins et priorités, qui couvre 
notamment les pertes et préjudices croissants qu’engendrent les changements climatiques. Dans le Rapport 2023 sur les 
pays les moins avancés, la CNUCED souligne à juste titre que l’actuelle architecture du financement de l’action climatique 
est sous-dotée, complexe et fragmentée. De surcroît, les ressources allouées aux pays les moins avancés sont largement 
en deçà de leurs besoins. Il faut accroître considérablement les fonds mis à la disposition de ces pays, et accorder la 
priorité aux dons pour alléger autant que possible le poids de leur dette. Les conditions d’accès au financement doivent 
aussi être simplifiées et une part croissante de celui-ci doit être affectée à la mise en œuvre de mesures d’adaptation. 
L’idée, avancée dans le Rapport, de la création d’un objectif de financement de l’action climatique propre aux pays les 
moins avancés, mérite d’être examinée de près.

Madeleine Diouf Sarr, Présidente du Groupe des PMA constitué au titre  de la Convention-cadre  
des Nations Unies sur les changements climatiques et Cheffe de la Division des changements  

climatiques au Ministère sénégalais de l’environnement et du développement durable

Face à la grave menace que la crise climatique fait peser sur le Bangladesh, la banque centrale du pays prend des 
mesures énergiques de lutte contre les changements climatiques. Depuis 2011, elle a accompli des progrès notables dans 
l’action qu’elle mène pour instaurer un système financier national respectueux de l’environnement, mais de nombreux 
défis restent à relever. En mettant en évidence les obstacles qui entravent la participation des banques centrales des pays 
les moins avancés à l’action climatique, le Rapport 2023 sur les pays les moins avancés ouvre la voie à une collaboration 
efficace et à un apprentissage mutuel entre ces banques, qui déboucheront sur des approches innovantes de la promotion 
d’une transition juste. Au niveau international, je ne doute pas que la contribution stratégique de la Banque du Bangladesh 
aux débats sur l’alignement des systèmes financiers sera également précieuse.

Abdur Rouf Talukder, Gouverneur de la Banque du Bangladesh

À l’heure actuelle, les pays les moins avancés ne disposent pas de la marge d’action budgétaire nécessaire pour assurer 
la pérennité des régimes de protection sociale et leur accessibilité au plus grand nombre, investir dans le développement 
du capital humain et des infrastructures et assumer les coûts de plus en plus élevés qu’engendrent les changements 
climatiques. Du fait des différentes crises mondiales, la réalisation des objectifs de développement durable est empêchée 
par des problèmes interdépendants auxquels des solutions durables doivent être trouvées de toute urgence.
Les mécanismes et les sources de financement existants ne permettent pas de financer le développement durable des 
pays les moins avancés ni de rendre ceux-ci plus résilients face aux nombreux problèmes mondiaux actuels. Il faut 
donc procéder à une refonte de l’architecture financière internationale, ainsi qu’à un renforcement des engagements et 
à l’application de méthodes innovantes, comme le Rapport 2023 sur les pays les moins avancés le met en évidence.
Le Rapport montre aussi que, dans les pays les moins avancés, le financement du développement doit être amélioré dans 
ses trois grands aspects, à savoir la quantité, la qualité et l’accessibilité. Autrement dit, il doit être disponible dans des 
montants suffisants, fourni au moyen de mécanismes adéquats et soutenu par une architecture financière internationale 
adaptée aux besoins particuliers de ces pays. Quant au financement de l’action climatique, le nouveau fonds pour les 
pertes et les préjudices pourrait être d’une aide précieuse aux pays les moins avancés dans leur lutte contre les effets 
néfastes des changements climatiques, mais uniquement si des ressources suffisantes sont mises à leur disposition, 
principalement sous la forme de dons, si les coûts de transaction et les délais de versement sont réduits au minimum et 
si les décaissements commencent rapidement.
Dans le Rapport, la CNUCED se demande également si et comment les banques centrales des pays les moins avancés 
doivent utiliser des outils d’atténuation des changements climatiques et d’adaptation à leurs effets, selon le niveau de 
développement des systèmes financiers nationaux. En outre, elle souligne l’importance de l’alignement de ces outils avec 
les objectifs des politiques industrielles et budgétaires.
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