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I.	 Introduction
On s’attend à ce que la pandémie de maladie à coronavirus (COVID-19) ait des répercussions durables 
sur les pays en développement. Au début de la crise sanitaire mondiale, il était rapidement devenu clair 
que, si une aide adéquate n’était pas apportée aux économies vulnérables, le choc de la pandémie allait 
encore davantage creuser l’écart entre les pays avancés et les pays en développement. 

En Afrique, les conséquences socioéconomiques de la COVID-19, qui incluent les incidences négatives sur 
le secteur de la santé, les perturbations de l’offre et de la demande et les pertes d’emplois en découlant, 
ont annihilé les gains enregistrés en matière de réduction de la pauvreté au cours des deux dernières 
décennies de croissance et de progrès. La pandémie a également exacerbé les problèmes de liquidités 
et autres questions financières du continent. Dans de nombreux pays, la diminution des recettes fiscales, 
associée à la hausse de la demande de dépenses publiques pour soutenir les systèmes de santé, les 
entreprises et les ménages vulnérables, a exercé une pression considérable sur les caisses de l’État, 
augmentant ainsi le volume de la dette nationale. Le service de la dette est devenu insoutenable pour de 
nombreux pays qui étaient déjà aux prises avec un endettement élevé avant l’émergence de la COVID-19, 
ce qui a entraîné leur surendettement. À la fin de 2020, plus de 50 % des pays africains présentaient des 
ratios dette/produit intérieur brut (PIB) supérieur à 60 %, et près de 17 % avaient des ratios d’endettement 
de 90 % ou plus [Fonds monétaire international (FMI), 2021a]. Alors que le monde développé est parvenu 
à faire face à la crise de la COVID-19 en recourant à des plans de relance budgétaire de grande ampleur, 
à des mesures anticycliques de politique monétaire expansionniste et à l’achat massif de vaccins, les 
pays en développement, dont ceux d’Afrique, ne disposaient pas des liquidités nécessaires pour réagir 
de manière appropriée face à la crise et pour effectuer les investissements porteurs de transformation 
indispensables pour une reprise rapide et durable.

En réponse immédiate à ces difficultés budgétaires, l’Initiative de suspension du service de la dette du 
groupe des 20 créanciers bilatéraux, mise au point avec l’aide de la Banque mondiale et du FMI, a allégé 
les contraintes de financement pour les pays à faible revenu ou à revenu intermédiaire inférieur, dont 
32 pays africains. Créée en mai 2020, l’Initiative a suspendu les paiements du service de la dette pour 
un montant total de 12,9 milliards de dollars des États-Unis pour 48 pays sur les 73 qui étaient éligibles. 
L’objectif était de libérer des ressources permettant de créer une marge de manœuvre budgétaire pour 
les dépenses urgentes liées à la pandémie. Cette Initiative a expiré en décembre 2021 (Banque mondiale, 
2022a). En outre, le FMI a fourni une assistance par des instruments de financement d’urgence, d’appui 
à la balance des paiements et d’allègement du service de la dette. Quarante-cinq pays africains ont 
bénéficié de cette aide financière du FMI, pour un montant total d’environ 37,7 milliards de dollars (FMI, 
2022a)1. Parmi les 31 pays bénéficiaires auxquels a été accordé un allègement temporaire du service de 
la dette par l’intermédiaire du Fonds fiduciaire d’assistance et de riposte aux catastrophes, 24 étaient des 
pays africains.2 Initialement, le FMI avait créé en 2015 le Fonds fiduciaire d’assistance et de riposte aux 
catastrophes pour venir en aide à ses pays membres les plus pauvres et les plus vulnérables pendant les 
périodes de catastrophes naturelles et de crise de santé publique. Ce Fonds fournit des dons pour payer 
le service de la dette due au FMI ainsi qu’un allègement du flux et de l’encours du service de la dette 
que lui doivent ces pays, ce qui crée une marge de manœuvre budgétaire supplémentaire en libérant 

1	  Les données couvrent la période de mars 2020 à mars 2022.
2	  Bénin, Burkina Faso, Burundi, Comores, Djibouti, Éthiopie, Gambie, Guinée, Guinée-Bissau, Lesotho, Libéria, Madagascar, 
Malawi, Mali, Mozambique, Niger, République centrafricaine, République démocratique du Congo, République-Unie de Tanza-
nie, Rwanda, Sao Tomé-et-Principe, Sierra Leone, Tchad et Togo. Pour plus de détails, voir www.imf.org/en/About/Factsheets/
Sheets/2016/08/01/16/49/Catastrophe-Containment-and-Relief-Trust.
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des ressources pour les besoins immédiats de la balance des paiements, les mesures d’endiguement et 
la reprise. L’allègement de la dette par l’intermédiaire du Fonds fiduciaire d’assistance et de riposte aux 
catastrophes est actuellement accordé aux pays qui peuvent également bénéficier de l’aide qu’apporte 
le Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance, dont il est question plus loin 
dans la section « Recyclage par les fonds fiduciaires du Fonds monétaire international ». 

Bien que ces initiatives aient été utiles pour la réponse immédiate de ces pays, des financements 
supplémentaires sont nécessaires pour relever les défis structurels à long terme, accélérer la reprise et 
atteindre les objectifs de développement durable sur le continent. D’après les estimations du FMI, les 
pays africains auront besoin d’au moins 285 milliards de dollars sur la période allant de 2021 à 2025 pour 
une réponse adéquate à la COVID-19, dont 245 milliards de dollars pour la seule Afrique subsaharienne 
(FMI, 2021b ; FMI, 2021c).

En août 2021, le FMI a procédé à une nouvelle allocation générale de droits de tirage spéciaux (DTS) pour 
ses 190 pays membres, la plus importante de son histoire, à savoir 456,5 milliards de DTS3, soit l’équivalent 
d’environ 650,2  milliards de dollars. Cette allocation était destinée à compléter les réserves des pays, 
à renforcer la résistance à la COVID-19 et à soutenir les investissements pour accélérer la reprise, en 
particulier dans les pays vulnérables. Étant donné que les allocations générales de DTS sont distribuées 
aux pays en proportion de leurs quotes-parts au FMI, ce sont les économies qui en ont été les principales 
bénéficiaires et 38,6 % seulement des nouveaux DTS (équivalant à quelque 250,9 milliards de dollars) sont 
revenus aux pays émergents et en développement (voir tableau 1). L’Afrique a reçu environ 33,8 milliards 
de dollars, soit 5,2 % de l’allocation totale, ce qui est loin de répondre aux besoins de financement du 
continent pour apporter une réponse efficace à la COVID-19.

Selon de récentes estimations du FMI, l’Afrique aura besoin d’au moins 518  milliards de dollars pour 
retrouver ses tendances économiques d’avant la pandémie (FMI, 2021b). Pendant ce temps, même avant 
la COVID-19, l’estimation du déficit de financement des objectifs de développement durable en Afrique 
était au minimum d’environ 200 milliards de dollars (Conférence des Nations Unies sur le commerce et le 
développement, 2014). Dans le contexte actuel, où un niveau d’endettement élevé a pour conséquence 
des coûts d’emprunt élevés sur les marchés internationaux des capitaux, les DTS représentent clairement 
une source de financement à long terme plus stable et moins coûteuse. Ils constituent donc un moyen 
approprié de mobilisation des investissements nécessaires à une reprise rapide et à la réalisation des 
objectifs de développement durable dans les pays en développement, en particulier ceux dont la 
position des paiements extérieurs est au plus bas.

Le présent document contient un examen des mérites et de la faisabilité de nouveaux mécanismes de 
recyclage des DTS des pays développés au profit des pays à faible revenu ou à revenu intermédiaire 
d’Afrique ainsi qu’un examen de l’importance de ces ressources dans le contexte de la recherche par 
le continent d’une solution à la COVID-19 et à d’autres chocs extérieurs tels que les changements 
climatiques et le conflit entre la Fédération de Russie et l’Ukraine. La section 2 du présent document 
décrit le contexte de la récente allocation générale de DTS, présente les avantages de cet instrument 
comparativement à d’autres sources de financement, aborde l’utilisation des DTS entre pays ainsi que les 
conséquences de l’allocation actuelle pour les économies très endettées. La section 3 donne un aperçu 
des mécanismes proposés pour le recyclage des DTS et de leur faisabilité dans les pays africains, tandis 
que la section 4 contient une conclusion dans laquelle sont formulées plusieurs mesures à prendre en 
conséquence et plusieurs recommandations.

3	  La conversion de l’allocation générale de DTS en dollars se fonde sur le taux de change au 31 août 2021 (1 DTS = 1,42426 dollar) 
(voir tableau 1).
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II.	Allocation des droits de tirage 
spéciaux et rôle des DTS dans la 
reprise socioéconomique sur le 
continent 

Les DTS sont un actif de réserve international qu’émet le FMI depuis 1969. Ils sont détenus par le Fonds, 
ses pays membres et 15 autres institutions appelées « détenteurs agréés », qui, en vertu des statuts du FMI, 
peuvent comprendre des non-participants au Département des DTS, des non-membres et des entités 
officielles4 . Les DTS servent d’unité de compte pour le FMI et d’autres organisations internationales ; ils 
sont internationalement acceptés en échange de devises étrangères. La valeur d’un DTS est exprimée 
d’après un panier de devises internationales depuis juillet 1974 5. Les DTS sont alloués en fonction des 
quotes-parts des membres du FMI, qui tiennent compte de la position relative des pays dans l’économie 
mondiale, notamment en ce qui concerne le revenu national, le commerce, les réserves internationales 
et la stabilité économique (FMI, 2022b). 

Les DTS sont un instrument de financement souple pouvant être employé non seulement comme réserve 
de change, mais aussi pour des opérations telles que le remboursement de prêts, le paiement des intérêts 
sur les obligations de la dette et l’acquisition de devises convertibles, ou à des fins budgétaires. En outre, 
tous les participants aux allocations de DTS et tous les détenteurs de DTS peuvent acheter et vendre leurs 
avoirs en DTS et emprunter, donner, prêter ou mettre en gage des DTS pour soutenir d’autres pays (FMI, 
2022b). Les transferts de DTS entre membres du FMI se fondent sur des accords bilatéraux. Les opérations 
sont ensuite enregistrées par le Fonds. Dans les situations où le nombre d’acheteurs volontaires est 
insuffisant, le FMI peut intervenir en désignant des pays dont la position de la balance des paiements 
est suffisamment forte pour leur permettre d’échanger des DTS contre des devises, afin de venir en aide 
aux pays dont la position des paiements extérieurs est faible. Toutefois, ce mécanisme n’a plus été utilisé 
depuis 1987 (Viterbo, 2021 ; Gallagher et al., 2021). Il est conseillé aux pays membres du FMI de privilégier 
des politiques macroéconomiques durables et de faire preuve de transparence dans l’utilisation de leurs 
avoirs en DTS (FMI, 2021d).

Les DTS présentent des avantages particuliers pour les pays africains, notamment dans le contexte actuel 
de l’après pandémie de COVID-19. Tout d’abord, à la différence des programmes de prêts ordinaires du 
FMI, les allocations de DTS fournissent aux économies vulnérables un moyen de financement sans aucune 
condition, et n’engendrent donc aucun coût social lié aux réformes. Si les réformes politiques obligatoires 
liées aux mécanismes de prêt classiques du FMI ont contribué à accélérer les réformes nécessaires dans 
les pays emprunteurs, ces conditions ont également été critiquées pour avoir créé dans les dépenses 
publiques des distorsions qui peuvent avoir des conséquences négatives sur le plan social (Stubbs et al., 
2020).

4	  Parmi les détenteurs agréés actuels figurent quatre banques centrales (Banque centrale européenne, Banque des États 
d’Afrique centrale, Banque centrale des États de l’Afrique de l’Ouest, Banque centrale des Caraïbes orientales), trois institutions 
monétaires intergouvernementales (Banque des règlements internationaux, Fonds latino-américain de réserve et le Fonds 
monétaire arabe ) et huit institutions de développement Banque africaine de développement, Fonds africain de développement, 
Banque asiatique de développement, Banque internationale pour la reconstruction et le développement,, Nordic Investment Bank et 
le Fonds international de développement agricole  (FMI, 2020a).
5	  Le panier « standard » de devises est composé du dollar, de l’euro, de la livre sterling, du yen et du yuan.
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Deuxièmement, en tant que compléments aux avoirs de réserve des pays membres du FMI, les avoirs 
en DTS renforcent leur position des paiements extérieurs, réduisant ainsi les risques d’exposition sur les 
marchés de capitaux internationaux. Entre 2007 et 2014, plusieurs pays africains sont entrés sur le marché 
mondial des capitaux avec des conditions macroéconomiques stables ; cependant, du fait des notations 
spéculatives du crédit souverain, les primes de risque étaient plus élevées pour eux que pour leurs 
homologues d’autres régions du monde (Olabisi et Stein, 2015). En raison des difficultés économiques qu’ils 
connaissent à la suite de la pandémie de COVID-19, les notations de crédit des pays en développement 
sont revues à la baisse, ce qui augmente encore le coût de leurs emprunts. Par conséquent, en jouant un 
rôle d’amortisseur pour les réserves des pays, les DTS augmentent la confiance des marchés en tant que 
marqueur de stabilité macroéconomique, d’une plus grande capacité de remboursement de la dette et 
d’un risque de défaut réduit, ce qui entraîne une baisse de la prime de liquidité pour les participants au 
marché des euro-obligations. 

Troisièmement, les DTS fournissent des liquidités à un coût inférieur à celui des emprunts sur les marchés 
internationaux des capitaux et plus stable. La nouvelle allocation générale a donc permis de réduire la 
vulnérabilité des pays africains à la volatilité des marchés et de limiter le risque de crise de la dette, en 
particulier dans le contexte actuel de hausse rapide des taux d’intérêt sur le marché mondial (Clark et 
Polak, 2002). 

Quatrièmement, les DTS n’engendrent pas de dette supplémentaire. À la différence des titres d’emprunt 
traditionnels (dont les mécanismes de prêt du FMI à des conditions de faveur), le principal n’est pas 
remboursable. Cependant, les utilisateurs nets de DTS sont tenus de payer un taux d’intérêt sur la 
différence entre leur allocation cumulative et leurs avoirs (un taux souvent inférieur au taux d’intérêt du 
marché)6, qui est ensuite alloué aux détenteurs nets de DTS, ce qui rend la participation au marché des 
DTS bénéfique tant pour les acheteurs que pour les vendeurs. Selon de récentes données du FMI sur la 
soutenabilité de la dette, 16 pays africains à faible revenu ou à revenu intermédiaire inférieur courent un 
risque élevé de surendettement, et 6 sont déjà en situation de surendettement (FMI, 2022d). Pour ces 
pays, cette caractéristique des DTS en fait un instrument de financement plus soutenable que les titres 
de dette traditionnels. En outre, les DTS peuvent être utilisés pour rembourser les dettes dues au FMI et 
pour aider à réduire la vulnérabilité de la dette dans les pays très endettés d’Afrique.

Depuis l’introduction des DTS en 1969, le FMI a alloué un total de 660,7  milliards de DTS à ses pays 
membres7 . L’allocation générale la plus récente avant 2021 a été celle de  2009, d’un montant de 
21,5 milliards de DTS, à laquelle le FMI a procédé au lendemain de la crise financière mondiale de 2008 
dans le but de stabiliser les conditions financières des pays membres. L’allocation générale de 2021, d’un 
montant de 456,5 milliards de DTS, a été de loin la plus importante de l’histoire du Fonds (FMI, 2022b). 
Bien que les DTS soient alloués à tous les États membres du FMI, quel que soit leur niveau de revenu, 
la part reçue par chaque pays est liée à sa quote-part au FMI. L’allocation initiale était donc inégale et 
biaisée en faveur des pays développés. Or, les pays en développement tendent à être plus dépendants 
des DTS pour leur balance des paiements et pour leurs besoins budgétaires (Gallagher et al., 2021).

6	  Le taux d’intérêt du DTS est déterminé une fois par semaine sur la base des parts des devises dans le panier de DTS, du taux 
d’intérêt sur l’instrument financier de chaque devise composant le panier et du taux de change de chaque devise par rapport au 
DTS. Si le taux est resté stable en 2021 (à 0,05 %), il a connu récemment une tendance à la hausse. Au 4 juillet 2022, le taux d’intérêt 
du DTS était de 0,993 % (FMI, 2022b).
7	  Les allocations de DTS précédentes ont eu lieu durant les périodes 1970–1972 et 1979–1981 et en 2009 (FMI, 2022b). 
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Tableau 1  Allocation générale de droits de tirage spéciaux de 2021

Région ou groupe de pays

Allocation de DTS 
(milliards de dollars) 
(en vigueur au 22 août 
2021) 

Allocation de DTS 
(milliards de DTS) 
(en vigueur au 23 
août 2021)

Part de l’allocation 
totale (pourcentage)

Afrique 33,8 23,7 5,2

Économies avancées 399,2 280,3 61,4

Ensemble des marchés émergents et des 
économies en développement

250,9 176,2 38,6

Marchés émergents et économies en 
développement (à l’exception de la Chine)

209,3 147,0 32,2

Afrique subsaharienne 24,2 17,0 3,7
Région du Moyen-Orient et de l’Afrique du 
Nord 

43,7 30,7 6,7

Asie du Sud 23,6 16,6 3,6
Asie de l’Est et Pacifique 133,7 93,9 20,6
Europe et Asie centrale 245,0 172,0 37,7

Amérique latine et Caraïbes 51,5 36,2 7,9

Amérique du Nord 128,3 128,3 19,7

     Total mondial 650,2 456,5 100,0

Notes  : Les «  économies avancées  » incluent les pays suivants  : Allemagne, Andorre, Australie, Autriche, Belgique, Canada, 
Chypre, Danemark, Espagne, Estonie, États-Unis d’Amérique, Finlande, France, Grèce, Irlande, Islande, Israël, Italie, Japon, Lettonie, 
Lituanie, Luxembourg, Malte, Norvège, Nouvelle-Zélande, Pays-Bas, Portugal, République de Corée, Royaume-Uni de Grande-
Bretagne et d’Irlande du Nord, Saint-Marin, Singapour, Slovaquie, Slovénie, Suède, Suisse, et Tchéquie (FMI, 2022e).

Les données relatives à l’allocation générale de DTS de 2021 (en vigueur au 23 août 2021) proviennent du Département des 
finances du FMI (FMI, 2021e) et sont disponibles à l’adresse : www.imf.org/en/Topics/special-drawing-right/2021-SDR-Allocation. 
La conversion de l’allocation générale de 2021 de DTS en dollars se fait au moyen du taux de change au 31 août 2021 (1 DTS = 
1,42426 dollar) (FMI, 2022c).

Comme le montre le tableau 1, l’Afrique a reçu environ 33,8  milliards de dollars en DTS, soit près de 
5,2 % de l’allocation totale. Et ainsi qu’on le voit dans le tableau 2, les dix premiers bénéficiaires de DTS 
sur le continent sont l’Afrique du Sud, le Nigéria, l’Égypte, l’Algérie, la Libye, la République démocratique 
du Congo, la Zambie, le Maroc, l’Angola et le Ghana. Ensemble, ces pays représentent plus de 60 % de 
l’allocation totale du continent. Les petits pays très endettés dont le niveau d’endettement dépassait 
80 % de leur PIB en 2020, tels que Sao Tomé-et-Principe, les Seychelles et Cabo Verde, ont reçu 0,1 % ou 
moins. D’autres pays, dont le Congo, la Gambie, Maurice et le Mozambique, ont reçu moins de 1 % de 
l’allocation du continent.

Aussi faibles soient-elles, les ressources provenant de la nouvelle allocation de DTS constituent une bouée 
de sauvetage pour de nombreux pays d’Afrique. Lorsque l’émission est devenue effective, le 23  août 
2021, les parts des allocations reçues dans les réserves des pays allaient de 2,7 % des réserves totales 
à Maurice, à plus de 1 000 % au Zimbabwe. Par exemple, au Mozambique, dont les avoirs s’élevaient à 
0,14 % de ses réserves en juillet 2021 avant l’allocation, la nouvelle allocation de DTS a eu pour résultat 
une augmentation de près de 7,44 points de pourcentage. De même, au Soudan du Sud, où les réserves 
internationales ont diminué d’environ 51 % entre 2019 et 2020, principalement en raison de la réponse 
mondiale à la pandémie de COVID-19, la nouvelle émission de DTS a augmenté la part des avoirs en DTS 
dans les réserves totales de près de 183 % (Banque mondiale, 2022b ; voir également le tableau 2). 
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En général, dans le passé, les pays à faible revenu ou à revenu intermédiaire utilisaient de plus grandes 
quantités de DTS de leur allocation que les pays à revenu élevé. En effet, si une accélération globale de 
l’utilisation des DTS est généralement observée en période de crise, les économies émergentes et les 
pays en développement (à l’exception de la Chine) ont eu tendance à utiliser leurs avoirs en DTS plus 
fréquemment que les économies avancées (Gallagher et al., 2021)  ; Cashman, Arauz et Merling, 2022). 
Selon de récentes estimations de la Commission économique pour l’Afrique (CEA) et de la Commission 
économique pour l’Amérique latine et les Caraïbes (CEPALC) (CEA-CEPALC, 2022), en  2021, le taux 
d’utilisation des DTS (la différence entre les allocations de DTS et les avoirs en DTS divisée par la quote-
part au FMI) pour les pays développés était de 5,9 %, et de 42,9 % pour les pays en développement. 

En juin  2022, 44  pays d’Afrique ont enregistré une baisse de leurs avoirs en DTS par rapport à la fin 
d’août 2021 (voir tableau 2). En outre, 14 pays, dont la plupart ont un niveau d’endettement élevé ou 
courent un risque élevé de surendettement, ont utilisé plus de la moitié de leurs DTS au cours de cette 
période (FMI, 2021b, 2022d) ; voir également le tableau 2). Ces DTS ont été principalement utilisés pour 
l’achat de devises fortes pour l’acquisition de vaccins, l’aide sanitaire et sociale, le paiement des salaires, le 
financement du budget et le remboursement de la dette due au FMI. Près de sept mois après la nouvelle 
allocation de DTS, 40 pays avaient alloué une partie de leurs avoirs aux dépenses budgétaires et à la 
réduction de leur déficit budgétaire (Cashman, Arauz et Merling, 2022)8. Les pays qui ont utilisé les DTS 
pour rembourser des obligations de dette sont l’Afrique du Sud, l’Égypte, le Ghana, la Guinée-Bissau, le 
Kenya, la Mauritanie, la Namibie, le Sénégal et la Tunisie (Cashman, Arauz et Merling, 2022 ; FMI, 2022f ).

Dans les pays où les DTS n’ont pas été échangés contre des devises fortes, ces actifs ont servi à renforcer 
la balance des paiements et à stabiliser l’économie (Cashman, Arauz et Merling, 2022 ; FMI, 2022f ) ou ont 
permis aux pays de libérer d’autres réserves en devises pour répondre à leurs besoins de financement. Par 
exemple, les pays suivants ont indiqué que tout ou partie de leurs allocations de 2021 seraient conservées 
pour renforcer leurs réserves : Algérie, Angola, Burundi, Cameroun, Gambie, Kenya, Libéria, Madagascar, 
Malawi, Nigéria, Ouganda, République centrafricaine, République démocratique du Congo, République-
Unie de Tanzanie, Rwanda, Sao Tomé-et-Principe, Somalie, Soudan du Sud et Zimbabwe (FMI, 2022f ).

8	  Afrique du Sud, Angola, Bénin, Burkina Faso, Cabo Verde, Cameroun, Comores, Congo, Côte d’Ivoire, Égypte, Éthiopie, Gambie, 
Ghana, Guinée, Guinée-Bissau, Guinée équatoriale, Kenya, Libéria, Madagascar, Malawi, Mali, Mauritanie, Mozambique, Niger, 
Nigéria, Ouganda, République centrafricaine, République démocratique du Congo, Rwanda, Sao Tomé-et-Principe, Sénégal, Sey-
chelles, Sierra Leone, Somalie, Soudan du Sud, Tchad, Togo, Tunisie, Zambie et Zimbabwe.
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Au vu du taux élevé d’utilisation des DTS en Afrique et de la manière dont l’instrument a été utilisé, 
il est clair que l’allocation générale de 2021 est arrivée à point nommé en fournissant une marge de 
manœuvre budgétaire qui a facilité les efforts des pays africains pour faire face aux chocs découlant de 
la COVID-19. Il faut toutefois faire davantage pour apporter à l’Afrique le financement du développement 
à moyen et long termes dont le continent a désespérément besoin pour se relever, réaliser les objectifs 
de développement durable, s’adapter aux changements climatiques et faire face aux répercussions du 
conflit entre la Fédération de Russie et l’Ukraine. L’allocation générale historique de DTS de 2021 doit 
être complétée par une aide supplémentaire, pouvant se faire par la réaffectation de DTS provenant 
d’économies avancées dont la balance des paiements est bien assurée, afin de financer des investissements 
porteurs de transformation en Afrique. 

Lors du Sommet sur le financement des économies africaines tenu à Paris en mai 2021, la France s’est 
jointe aux États africains pour demander le réacheminement de 100  milliards de dollars de DTS des 
pays riches afin d’appuyer le plan de reprise après la pandémie sur le continent (Irish, 2021). Lors du 
sommet du Groupe des Vingt tenu à Rome en 2021, les pays développés se sont engagés à canaliser 
environ 60 milliards de dollars par des contributions volontaires visant à renforcer le financement dans 
les pays les plus vulnérables, conformément à l’objectif global de réaffectation de 100 milliards de dollars 
en DTS pour accélérer le rythme de la reprise dans les pays les plus pauvres (Groupe des Vingt, 2022). 
Récemment, plusieurs pays ont annoncé une contribution d’une partie de leurs avoirs en DTS sous forme 
de prêts volontaires ou de ressources subventionnées au Fonds fiduciaire du FMI pour la réduction de la 
pauvreté et pour la croissance (FMI, 2022d). 

Le débat sur l’adéquation du mécanisme de recyclage des DTS s’étant intensifié ces dernières années, 
d’autres mécanismes ont été proposés, en plus du Fonds fiduciaire du FMI pour la réduction de la 
pauvreté et pour la croissance. Les trois principales propositions sont le nouveau Fonds fiduciaire du FMI 
pour la résilience et la durabilité, la rétrocession de prêts par l’intermédiaire d’institutions multilatérales 
de développement et la Facilité de liquidité et de durabilité. Ces trois propositions sont examinées dans 
la section suivante.
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III.	Mécanismes de recyclage des droits 
de tirage spéciaux : faisabilité et 
répercussions en Afrique

A.	 Recyclage par l’intermédiaire des fonds 
fiduciaires du Fonds monétaire international 

1.	 Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance  
Le Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance est le principal moyen par lequel 
le FMI accorde des prêts à des conditions de faveur à ses pays membres pauvres et vulnérables. Les prêts 
accordés par l’intermédiaire de ce Fonds, établi en 2010, sont demeurés pendant de nombreuses années 
un moyen de recycler les DTS accordés à des économies avancées au profit des pays à faible revenu 
ou à revenu intermédiaire remplissant les conditions requises. Pour pouvoir accéder au financement 
par l’intermédiaire de ce Fonds fiduciaire, le revenu national brut annuel par habitant d’un pays doit 
être inférieur au seuil applicable (calculé d’après le seuil de revenu de l’Association internationale de 
développement) et le pays ne doit pas avoir la capacité d’accéder aux marchés financiers internationaux 
de manière durable et substantielle (FMI, 2020b). La plupart des pays pouvant bénéficier de l’aide du 
Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance sont classés dans la catégorie des 
pays à faible revenu ou à revenu intermédiaire inférieur et sont aux prises avec un taux d’endettement 
élevé. Les pays dont le niveau de revenu est relativement élevé combinent généralement les prêts, à 
un taux d’intérêt nul, du Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance avec les 
financements non préférentiels du Compte des ressources générales du FMI (FMI, 2022f ). Une évaluation 
fondée sur des règles, elles aussi liées au niveau de revenu et à l’accès aux marchés financiers, permet 
à un pays de sortir de la catégorie des pays bénéficiaires du Fonds fiduciaire pour la réduction de la 
pauvreté et pour la croissance. Cela a, par exemple, récemment, été le cas de la Guyane (FMI, 2020b).

Les opérations de prêt du Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance reposent 
sur des ressources pour des prêts et pour des subventions obtenues par le moyen de dons ou de prêts 
de contributeurs bilatéraux. Les ressources pour des subventions du Fonds fiduciaire lui permettent de 
financer les intérêts payés aux pays prêteurs tout en maintenant des taux d’intérêt à des conditions de 
faveur pour les pays emprunteurs. Le taux d’intérêt des prêts consentis par le Fonds fiduciaire est fixé à 
l’aide d’un système reposant sur des règles ; toutefois, ce taux est actuellement nul pour l’ensemble des 
facilités (FMI, 2022g).

Les prêts accordés par l’intermédiaire du Fonds s’appuient sur trois facilités d’aide aux pays remplissant 
les conditions et ayant des besoins en matière de balance des paiements : la Facilité élargie de crédit, 
qui fournit un financement à moyen terme, avec une période de remboursement allant de 5,5 à 10 ans ; 
la Facilité de crédit de confirmation, qui fournit un financement à court terme dont le remboursement 
s’étale sur une période de 4 à 8 ans  ; la Facilité de crédit rapide, qui accorde des prêts plus souples et 
rapides à faible taux d’accès aux pays ayant des besoins urgents en matière de balance des paiements, 
lorsque la mise en œuvre d’un accord économique intégral n’est pas réalisable ou nécessaire (FMI, 2022f ).

Au début de la pandémie mondiale de COVID-19 (entre le début de 2020 et le milieu de 2021), le Fonds 
a mobilisé près de 16,9 milliards de DTS auprès de 16 pays membres développés, en tant que ressources 
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de prêt, dans l’intention de fournir un financement à des conditions de faveur aux pays plus pauvres dans 
le cadre du programme de collecte de fonds accélérée de 2020 (FMI, 2021f ; FMI, 2022g), dont près des 
deux tiers sont fournis sous forme de DTS recyclés. Pour répondre à la demande croissante de prêts à des 
conditions de faveur du Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance pendant 
la pandémie et après celle-ci, les besoins de financement supplémentaires pour les ressources de prêts 
et de subventions sur la période 2020-2024 sont estimés à 14,9 milliards de DTS, dont 2,3 milliards de DTS 
de fonds de subventions supplémentaires. 

Compte tenu de la demande croissante d’emprunts à des conditions de faveur en raison de la crise de la 
COVID-19, le FMI a proposé une stratégie de financement en deux étapes pour le Fonds fiduciaire pour la 
réduction de la pauvreté et la croissance. La première étape de mise en œuvre s’étend sur la période de 
2020 à 2024, la deuxième étape devant être mise en œuvre après un examen en 2024-2025 (FMI, 2022g).

Depuis août 2020, le Fonds a noté une évolution de la demande de prêts à des conditions de faveur 
émanant des différents pays, la demande passant d’un financement d’urgence à des arrangements à 
moyen et long termes destinés à appuyer les programmes de reprise après la pandémie. Ainsi, des pays 
africains tels que le Kenya, le Niger, l’Ouganda, la République du Congo, la République démocratique 
du Congo et le Tchad ont reçu un appui financier du Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté 
et pour la croissance dans le cadre de la Facilité élargie de crédit ou d’accords mixtes Facilité élargie de 
crédit- Facilité élargie de financement (FMI, 2022g).

En avril  2022, déjà 12 pays à économie avancée s’étaient officiellement engagés à verser environ 
7,3 milliards de DTS au Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance. Cependant, 
des fonds supplémentaires sont requis pour atteindre les objectifs du FMI. Par ailleurs, les contributions 
bilatérales sous forme de subventions n’ont jusqu’à présent été accueillies qu’avec peu d’enthousiasme 
de la part des donateurs. Sur le montant visé de 2,3 milliards de DTS, un total d’à peine 0,5 milliard de DTS 
(soit un cinquième du montant total) avait été annoncé comme contribution en avril 2022 en tant que 
ressources pour des subventions devant permettre de d’effectuer des financements à des conditions de 
faveur à taux nul. En outre, il y a des annonces de contributions non encore effectives de 223 millions de 
DTS de ressources pour des subventions dans le cadre du programme de collecte de fonds pour 2020 
(FMI, 2022b). On s’attend à ce que des contributions supplémentaires proviennent principalement des 
pays développés ayant une position des paiements extérieurs bien assurée, par des dons et des prêts 
volontaires de DTS venant de l’allocation générale de 2021.

La rétrocession de DTS par l’intermédiaire du Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la 
croissance présente plusieurs avantages. Tout d’abord, ce mécanisme est bénéfique tant pour les prêteurs 
que pour les emprunteurs fiduciaires, car il offre un cadre qui permet aux contributeurs de percevoir des 
intérêts sur les DTS et, dans le même temps, de soutenir la reprise dans des pays plus pauvres. Elle fournit 
également une aide en liquidités aux pays pouvant bénéficier de conditions de faveur (à un taux d’intérêt 
nul) dans le cadre des différentes facilités de financement à court et à long termes. 

Deuxièmement, il est désormais plus facile pour les pays remplissant les conditions requises de demander 
des prêts au Fonds fiduciaire. Plus précisément, différentes réformes ont été mises en œuvre dans le but 
de garantir un accès approprié aux financements du FMI en réponse à la crise de la COVID-19, telles 
que l’augmentation des limites d’accès annuelles et cumulatives normales auxquelles sont soumises les 
facilités de prêt du FMI. Dans le cadre de l’accès exceptionnel au Fonds, les demandes d’aide financière 
supplémentaire émanant des pays membres qui dépassent les seuils établis font généralement l’objet d’un 



Recyclage des droits de tirage spéciaux pour la reprise après la pandémie en Afrique 

12

examen plus approfondi. Avant la crise de la COVID-19, la limite annuelle normale d’accès au Fonds était 
de 100 %. Toutefois, en raison de la situation exceptionnelle de pandémie, le Conseil d’administration du 
FMI a approuvé une augmentation des limites d’accès afin de doter les pays d’une marge de manœuvre 
supplémentaire pour emprunter auprès du Fonds. Les limites annuelles et cumulatives normales d’accès 
au financement du Fonds sont actuellement fixées respectivement à 145 % et 435 % de la quote-part 
(FMI, 2021f ). Une autre réforme récente du FMI a éliminé le plafond pour l’accès exceptionnel aux 
financements du Fonds fiduciaire (FMI, 2022g).

Un troisième avantage est que le rôle du FMI en tant que fiduciaire donne l’assurance aux pays prêteurs 
que les prêts accordés dans le cadre du Fonds fiduciaire sont sûrs, avec de multiples garanties en place 
pour réduire les risques liés au crédit. Parmi ces mesures de gestion et d’atténuation des risques figurent 
le compte de réserve et le compte de réserve pour les subventions du Fonds fiduciaire, qui ont été créés 
pour garantir le remboursement des créanciers en cas de retard de paiement ou de défaut de paiement. 
Le FMI détient différents types de comptes relevant du Fonds fiduciaire. Les comptes pour les prêts 
reçoivent les financements des contributeurs du Fonds fiduciaire, qui sont ensuite acheminés vers les 
emprunteurs. Les comptes pour les subventions contiennent les ressources qui servent de subventions 
et qui permettent au Fonds de couvrir la différence entre le taux d’intérêt payé aux contributeurs des 
prêts et le financement à taux nul pour les emprunteurs. Ces ressources sont constituées du rendement 
des investissements et des fonds provenant des donateurs bilatéraux et du FMI. Le compte de réserve 
contient les ressources du FMI provenant des ventes d’or. Ce compte fournit un revenu pour les 
investissements, ce qui contribue à soutenir le Fonds fiduciaire et à assurer un remboursement dans les 
délais. Le compte de réserve pour les subventions complète les comptes pour les subventions, parce qu’il 
engendre des revenus d’investissement qui aident à faire face aux risques et à soutenir les prêts à des 
conditions de faveur. Enfin, le compte de dépôt et d’investissement est un instrument du Fonds fiduciaire 
qui permet d’emprunter à long terme auprès des contributeurs, du fait qu’il engendre d’importants 
retours sur investissement (FMI, 2022g).

Si les prêteurs ont des difficultés de balance des paiements, ils peuvent récupérer leurs DTS dans le cadre 
du régime d’encaissement. Dans ce cas, le FMI rembourse le contributeur qui en fait la demande en 
utilisant les fonds engagés par d’autres prêteurs, 20 % du montant versé à titre de contribution dans le 
cadre du régime d’encaissement étant conservé comme réserve de liquidités9 . En outre, les programmes 
du Fonds tels qu’ils sont conçus, les services consultatifs en matière de politique de la dette et les 
conditions liées aux politiques constituent des mécanismes supplémentaires d’atténuation des risques.

Malgré les avantages découlant de l’utilisation de ce Fonds fiduciaire en tant que véhicule de recyclage 
des DTS, il n’est accessible qu’à ses membres éligibles, ce qui signifie que les pays à revenu intermédiaire 
qui font face à des difficultés budgétaires et à des contraintes de liquidité ne peuvent pas accéder à ses 
financements à des conditions de faveur. Bien que les pays africains représentent actuellement plus de 
la moitié des 69 pays pouvant bénéficier de l’aide du Fonds fiduciaire, on trouve parmi les pays africains 
ne satisfaisant pas aux conditions plusieurs pays très endettées, tels que l’Égypte, le Gabon, Maurice, le 
Maroc et les Seychelles (voir tableau 2). 

9	   Sept pays participent actuellement au Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance dans le cadre du 
régime d’encaissement : Arabie saoudite, Chine, France, Italie, Japon, République de Corée et Royaume-Uni (FMI, 2016). 
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1.	  Fonds fiduciaire pour la résilience et la durabilité

Le Fonds fiduciaire pour la résilience et la durabilité, fondé sur des prêts, constitue un canal pour le recyclage 
des DTS en vue d’un financement à des conditions de faveur à long terme, à l’appui de la résilience 
économique, de la stabilité et des investissements liés au climat dans le monde en développement. Sont 
notamment concernés les pays vulnérables à revenu intermédiaire inférieur qui ne sont pas éligibles 
pour une aide au titre du Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance (FMI, 
2022h). Les 69 pays éligibles dans le cadre du Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour 
la croissance sont également éligibles pour bénéficier de l’aide provenant du Fonds fiduciaire pour la 
résilience et la durabilité. Les 54 pays africains sont éligibles pour une aide du Fonds pour la résilience et 
la durabilité, et pourront accéder à cette facilité dès qu’elle sera pleinement opérationnelle.

On s’attend à ce que les liquidités fournies par le Fonds fiduciaire pour la résilience et la durabilité aident 
les pays à se relever de la pandémie de COVID-19, à atténuer les répercussions négatives du conflit entre la 
Fédération de Russie et l’Ukraine, à consolider la stabilité macroéconomique et à favoriser une croissance 
durable dans les pays les plus pauvres. Les opérations du Fonds fiduciaire seront initialement axées sur la 
lutte contre les changements climatiques et sur la préparation à faire face aux pandémies, qui revêtent 
des caractéristiques de bien public (FMI, 2022h). Selon les estimations, les ressources initiales nécessaires 
(en cours de mobilisation auprès des contributeurs sur une base volontaire) s’élèveront à 33 milliards de 
DTS (soit environ 45 milliards de dollars).

Comme pour le Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance, les opérations du 
Fonds fiduciaire pour la résilience et la durabilité seront gérées par le FMI, qui est chargé de maintenir 
le statut d’avoir de réserve des DTS et de mettre en œuvre un cadre de gestion des risques à plusieurs 
niveaux pour assurer le remboursement des prêts. On s’attend à ce que le compte de réserve du 
Fonds fiduciaire pour la résilience et la durabilité fournisse de solides garanties contre les retards et 
les défauts de paiement des débiteurs. Ce Fonds fiduciaire reposera essentiellement sur trois piliers, à 
savoir le compte pour les prêts (qui contient les fonds pouvant être prêtés, lesquels proviennent de 
contributions volontaires), le compte de réserve et le compte de dépôt (grâce auquel le Fonds fiduciaire 
pour la résilience et la durabilité engendrera des réserves supplémentaires et se prémunira des risques) 
(FMI, 2022h). Les emprunts faits dans le cadre du Fonds sont liés à des réformes des politiques et de la 
dette, le montant maximum des prêts étant de 150 % de la quote-part d’un pays. Le taux d’intérêt est 
fixé à un niveau légèrement supérieur au taux d’intérêt des DTS, avec des conditions différentes selon 
les groupes de pays et des conditions moins difficiles à remplir pour les pays à faible revenu. Le taux 
sera revu périodiquement afin d’assurer la pérennité du Fonds fiduciaire et de maintenir des conditions 
de faveur pour les emprunteurs. Les financements fournis dans le cadre du Fonds fiduciaire pour la 
résilience et la durabilité s’étalent sur une durée plus longue (échéance de 20 ans) et ont un délai de 
grâce plus long (10,5 ans, contre 5,5 ans pour le Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour 
la croissance) que les prêts fournis dans le cadre du Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et 
pour la croissance (FMI, 2022i). 

Si le recyclage par l’intermédiaire de ces deux Fonds fiduciaires apportera une aide considérable 
permettant d’atténuer les contraintes de financement en Afrique, les deux mécanismes sont assortis 
de plusieurs conditions qui nécessitent souvent des négociations avec le FMI, notamment en ce qui 
concerne les critères d’évaluation et de suivi. Les réformes structurelles et d’assainissement budgétaire 
prescrites, qui sont liées aux facilités de prêt des deux Fonds fiduciaires, risquent de décourager leur 
utilisation, en raison de leurs éventuelles incidences négatives pour les secteurs sociaux déjà fragiles 
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touchés par la pandémie (Biglaiser et McGauvran, 2022). Par conséquent, il est nécessaire de rendre les 
conditions plus clémentes, en tenant compte des enjeux sociaux propres à chaque pays résultant du 
double effet de la pandémie et du conflit en cours entre la Fédération de Russie et l’Ukraine.

B.	 Recyclage par l’intermédiaire des institutions 
multilatérales de développement

En sus des instruments reposant sur les facilités du FMI, des propositions ont été faites pour le recyclage des 
DTS par l’intermédiaire de détenteurs agréés, tels que les institutions multilatérales de développement. La 
rétrocession des DTS par l’intermédiaire de ces moyens non traditionnels complèterait les facilités du FMI 
en diversifiant les guichets de prêt disponibles pour les financements à des conditions de faveur, ce qui 
augmenterait le montant des DTS réorientés vers les pays à faible revenu et à revenu intermédiaire. Les 
institutions multilatérales de développement, telles que la Banque internationale pour la reconstruction 
et le développement et la Banque africaine de développement, ont souvent, dans le financement de 
programmes de développement sectoriels ciblés et dans la collaboration avec les États africains, une 
expérience de plusieurs années d’expérience qui pourrait être mise  à profit pour renforcer les effets 
des DTS rétrocédés et faire en sorte qu’ils permettent d’obtenir de meilleurs résultats en matière de 
développement durable.

Deux approches principales ont été proposées pour ce canal de recyclage des DTS. Selon la première 
approche, les économies avancées prêteraient leurs DTS aux banques multilatérales de développement 
et ces DTS pourraient ensuite être utilisés pour financer des prêts d’investissement à des conditions de 
faveur en Afrique. La structure de ce mécanisme de recyclage pourrait être calquée sur les arrangements 
existant dans le Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance et dans le Fonds 
fiduciaire pour la résilience et la durabilité (Andrews, 2021  ; CEA-CEPALC, 2022). Dans ce cas, plusieurs 
mesures seraient nécessaires pour maintenir les conditions de faveur pour les pays emprunteurs et pour 
assurer le paiement des intérêts aux pays prêteurs. Idéalement, un régime d’encaissement volontaire, 
permettant aux pays contributeurs de récupérer leurs DTS lorsqu’ils sont confrontés à des difficultés 
de balance des paiements, serait mis en place pour préserver les caractéristiques d’actif de réserve de 
l’instrument. En outre, étant donné que les conditions de prêt seraient déterminées par l’institution 
bénéficiaire, il faudrait instaurer des critères d’éligibilité clairs et des systèmes de gestion des risques 
crédibles pour garantir le remboursement en cas de retard ou de défaut de paiement. Les questions 
relatives à la date d’échéance des prêts des pays prêteurs doivent également être prises en compte, afin 
de répondre aux besoins de financement des pays emprunteurs tout en assurant le respect des règles 
régissant l’utilisation des DTS dans chaque pays créancier (Andrews, 2021).

Selon la deuxième approche, les contributions en DTS pourraient être utilisées pour fournir des capitaux 
aux banques multilatérales de développement. Cette option permettrait d’accroître la capacité de prêt 
de ces banques et d’offrir une plus grande souplesse aux institutions financières bénéficiaires (Andrews, 
2021). Toutefois, outre les difficultés susmentionnées, d’autres questions nécessiteraient un examen 
attentif de la part des principaux acteurs. Les DTS sont des actifs de réserve : les utiliser comme capital 
aurait pour conséquence une plus grande capacité de prêt, ce qui entraînerait des risques liés au crédit 
supplémentaires, en compromettant l’objectif fondamental de l’instrument. En outre, étant donné que 
les transactions précédentes au sein du système des DTS consistaient principalement à convertir les DTS 
en monnaie utilisable ou à utiliser directement les avoirs en DTS comme moyen de paiement (Pforr, Pape 
et Murau, 2022), l’utilisation des DTS comme réserve de capital pourrait nécessiter des modifications des 
règles de fonctionnement du FMI. Par exemple, le Fonds n’a pas explicitement approuvé l’échange de 
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DTS contre des participations au capital (Andrews, 2021 ; Plant, 2021). Si les détails de cette approche 
innovante font encore l’objet de débats, la structure d’un mécanisme de recyclage par l’intermédiaire 
des institutions multilatérales de développement doit être conçue de manière à parvenir à un consensus 
entre les différents acteurs, y compris, en particulier, les pays prêteurs et le FMI.   

C.	 La Facilité de liquidité et de durabilité 
Établie en novembre 2021, la Facilité de liquidité et de durabilité a été élaborée par la CEA en partenariat 
avec la Pacific Investment Management Company dans le but de fournir des liquidités à faible coût pour 
la reprise après la pandémie et l’accroissement des investissements pour le développement durable en 
Afrique, avec une extension possible à d’autres économies émergentes (CEA, 2020  ; Gabor, 2021). Le 
financement initial de la Facilité repose sur des parties extérieures ; elle opère actuellement avec l’appui 
de la Banque africaine d’import-export, dont on s’attend à ce qu’elle fournisse 200 millions de dollars 
pour sa première transaction (CEA, 2021a).

Dans le cadre de la Facilité de liquidité et de durabilité, les créanciers privés peuvent accéder à des 
financements à des taux compétitifs sur le marché des mises en pension en utilisant des obligations 
souveraines admissibles comme garantie. Ce refinancement à des conditions de faveur est destiné à 
améliorer la liquidité des obligations souveraines africaines et à encourager la demande des investisseurs 
privés pour ces instruments. Une hausse de la demande du secteur privé entraînerait à son tour une 
hausse des prix des obligations, et réduirait la prime de risque et les rendements en jeu pour les États, 
ce qui aurait des effets positifs pour les coûts du service de la dette et les vulnérabilités de la dette (ECA-
ECLAC, 2022). Par l’intermédiaire du marché des mises en pension, la Facilité cherche à créer un cercle 
vertueux permettant de corriger les perceptions mondiales des risques liés au crédit élevés associés 
aux obligations africaines, de faciliter l’accès aux capitaux privés et d’accélérer la sortie des pays de la 
catégorie des bénéficiaires du Fonds pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance (Gabor, 2021). 

En outre, en offrant des conditions préférentielles de mise en pension pour les investissements et les 
obligations liés à l’énergie et au climat, conformément aux objectifs de développement durable, la Facilité 
pourrait stimuler l’adoption d’obligations durables, y compris les obligations vertes, bleues et autres 
obligations liées à la durabilité, qui constituent actuellement une source de financement négligeable 
en Afrique. L’instrument de mise en pension de la Facilité recèle le potentiel d’engendrer des économies 
de coûts d’intérêts estimées à 11 milliards de dollars pour le continent sur une période de cinq ans (ECA, 
2021a).

La Facilité est également un instrument de recyclage des DTS qui vient compléter les sources traditionnelles 
d’aide financière (telles que les banques multilatérales de développement, les banques centrales, les 
partenaires de l’aide publique au développement et la communauté internationale dans son ensemble). 
L’acheminement d’un montant estimé à 3 milliards de dollars de DTS par l’intermédiaire de la Facilité 
pourrait fournir des fonds suffisants pour atteindre un montant stratégique de 30 milliards de dollars, ce 
qui équivaut à près de 20 % de la valeur totale des euro-obligations souveraines africaines (CEA, 2021b). 

La Facilité prévoit plusieurs mesures de sauvegarde pour protéger les pays et institutions prêteurs contre 
le risque de remboursement tardif ou de défaut. Alors que les taux d’intérêt à des conditions de faveur 
sur les prêts de type « mise en pension » et les faibles décotes sur les garanties en obligations souveraines 
sont fixés pour stimuler la demande des investisseurs, l’adoption de l’évaluation des garanties par le 
secteur privé permettrait à la Facilité d’évaluer les garanties d’après les évaluations du risque lié au crédit 
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et de demander des garanties supplémentaires pour maintenir les marges en cas de chute des prix. 
En outre, étant donné que les DTS rétrocédés ne doivent pas être transférés directement à la Facilité, la 
caractéristique réserve-actif des DTS devrait être préservée (CEA-CEPALC, 2022).

Bien que les transactions de mise en pension comptent parmi les plus sûres sur les marchés 
internationaux des capitaux, le cadre de gestion des risques et des garanties et la conception de la Facilité 
peuvent nécessiter un examen plus approfondi : il a été en effet signalé dans de récentes études que le 
financement procyclique, l’augmentation de la vulnérabilité de la dette des pays en devises étrangères 
et les conflits d’intérêts possibles pour les administrateurs des banques commerciales créent plusieurs 
risques potentiels (Gabor, 2021).
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IV.	Conclusion
Le monde traverse une période d’incertitude due à l’inégalité du rythme de la reprise d’après la pandémie 
de COVID-19 et aux nouvelles difficultés résultant du conflit entre la Fédération de Russie et l’Ukraine que 
sont, notamment, la hausse des prix des produits de base et la recrudescence de l’insécurité alimentaire 
dans le monde en développement. Compte tenu des obstacles actuels et de la complexité du scénario 
de la reprise, il faut trouver des moyens de réorienter les DTS existants afin d’accroître les ressources 
financières disponibles pour sauver les vies, soutenir les moyens d’existence dans les pays qui en ont le 
plus besoin et favoriser le développement durable dans ces pays.

Depuis le début de la pandémie de COVID-19, les pays africains connaissent des situations financières 
difficiles. La baisse des recettes intérieures, les niveaux d’endettement qui ne cessent de monter et la hausse 
du coût des emprunts ont non seulement sapé les stratégies de réponse à court terme des pays africains, 
mais ont aussi limité leur capacité budgétaire à mettre en œuvre des programmes de protection sociale 
et un développement économique à long terme conforme aux objectifs de développement durable 
(FMI et Banque mondiale, 2020). Parallèlement à plusieurs autres initiatives visant à éviter l’effondrement 
des économies, l’allocation générale de DTS de 2021 du FMI a constitué une bouée de sauvetage pour 
le continent. Les DTS alloués ont été une source de financement majeure pour de nombreux pays en 
développement, facilitant l’achat de vaccins et la mise en œuvre d’autres programmes de secours durant 
la pandémie, la gestion de la soutenabilité de la dette, la stabilisation macroéconomique et le soutien 
budgétaire.

La marge de manœuvre offerte par les diverses initiatives et l’allocation de 33,8 milliards de dollars pour 
l’Afrique ne suffisent toutefois pas à combler les lacunes actuelles en matière de financement. Étant 
donné que l’inégalité de la répartition des vaccins peut entraîner l’apparition de nouvelles variantes de 
la COVID-19, ce qui retarderait la reprise économique à l’échelle mondiale et empêcherait de même 
la réalisation des objectifs de développement durable, il est clair qu’un financement supplémentaire 
durable et à des conditions de faveur est nécessaire. 

Les DTS offrent la possibilité d’améliorer le cadre de financement pour l’accélération de la reprise 
économique en Afrique. Un large éventail de mécanismes de recyclage des dettes a été proposé 
pour obtenir un maximum d’effet des DTS récemment émis sur la reprise économique. Les principaux 
instruments comprennent les facilités du FMI que sont le Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté 
et pour la croissance et le Fonds fiduciaire pour la résilience et la durabilité, les institutions multilatérales 
de développement et la Facilité de liquidité et de durabilité. 

Il est clair que le Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance et le Fonds 
fiduciaire pour la résilience et la durabilité, récemment créé, se complètent et pourraient faciliter l’accès 
de tous les pays africains à des financements à des conditions de faveur à court et à long termes. 
Toutefois, ces mécanismes de recyclage seront sans aucun doute assortis de plusieurs conditions, qui 
pourraient décourager leur utilisation en donnant l’impression qu’ils imposeraient une charge sociale 
supplémentaire aux groupes vulnérables.

Deuxièmement, le recours aux banques multilatérales de développement en tant qu’intermédiaires pour 
le recyclage des dettes a jusqu’à présent été accueilli avec enthousiasme par différents acteurs, parce 
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que, s’appuyer sur le savoir-faire des institutions bénéficiaires en matière de financement de projets de 
développement devrait améliorer les résultats dans les pays vulnérables. En même temps que les banques 
s’efforcent d’élaborer des propositions attrayantes pour les pays donateurs et le FMI, il faut trouver des 
solutions permettant de conserver aux DTS leur caractéristique d’actifs de réserve.

Troisièmement, la Facilité de liquidité et de durabilité est un cadre innovant qui recèle le potentiel de 
transformer de façon positive l’expérience des États africains sur les marchés internationaux des capitaux 
en contrant les idées fausses concernant les obligations africaines et les pays africains qui participent 
aux marchés financiers internationaux. Il faudra toutefois veiller, lors de sa conception et de sa mise en 
œuvre, à ce que la Facilité atteigne bien son objectif, qui est l’amélioration de l’accès au marché pour les 
pays africains.

À la différence des dons bilatéraux de DTS, les mécanismes de recyclage proposés n’offrent pas de « prêts 
perpétuels » aux bénéficiaires ; ils offrent plutôt des possibilités d’emprunt à des conditions de faveur. Par 
conséquent, il est essentiel, au niveau national, pour tirer un maximum d’avantages des DTS réaffectés, de 
parvenir à une gestion appropriée de la soutenabilité de la dette, en mettant l’accent sur la transparence 
et l’adéquation des dépenses publiques. Le plaidoyer doit se poursuivre au niveau mondial, afin 
d’encourager les économies avancées à faire un plus grand nombre d’annonces de contributions et de 
contributions effectives de DTS. En ce moment où l’Afrique poursuit son combat contre les incidences de 
la pandémie de COVID-19 et les répercussions de la crise géopolitique actuelle, la possibilité de réorienter 
les DTS vers la construction d’un monde d’après la pandémie meilleur devrait être considérée comme 
bénéfique non seulement pour les pays en développement, mais aussi pour le monde développé.  
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