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RESUME ANALYTIQUE

preés un bond de 8,1% en 2025, I'économie du Bénin devrait maintenir une trajectoire de
Acroissance robuste (7 % en 2026 et 7,1 % en 2027), soutenue par des fondamentaux solides
et des réformes structurantes. La discipline budgétaire et les mécanismes de résilience limitent les
chocs a court terme. A cet effet, la consolidation des finances publiques devrait se poursuivre, avec
un déficit budgétaire projeté a 2,6 % du PIB en 2026, puis a 2,4 % en 2027, contre 2,8 % en 2025.

Néanmoins, I'évolution du conflit au Moyen-Orient demeure une source d’incertitude susceptible
d’affecter ces perspectives encourageantes a moyen terme. Malgré un contexte marqué par
une fragmentation croissante des financements du développement, le Bénin possede un levier
stratégique majeur pour opérer la transformation structurelle de son économie qui repose sur une
mobilisation accrue des ressources internes et externes.

L'approfondissement des PPP, la mise en place de facilités de préparation de projets, et la création
d’un fonds souverain pourraient contribuer au développement d’un écosysteme de financement
des infrastructures efficace, pour mobiliser des financements a grande échelle. Leur exploitation
optimale requiert des institutions robustes, et des cadres réglementaires crédibles. Pour soutenir
une croissance durable, inclusive et résiliente, les priorités de réformes doivent viser I'optimisation
des recettes publiques et I'amélioration de I'efficacité et de la performance budgétaire. Il conviendra
également de privilégier la valorisation pérenne du capital naturel ainsi que la mobilisation des
capitaux de la diaspora et des financements extérieurs. Ces leviers permettront d’accélérer les
investissements dans le capital humain et de soutenir la transformation de I'’économie.

La stabilité du cadre macroéconomique et institutionnel a permis au Bénin d’accéder aux marchés
internationaux des capitaux. L'architecture financiere du Bénin souffre cependant de capacités
limitées pour mobiliser des sources domestiques de financement de long terme. Pour un systeme
financier plus élargi, intégré et innovant, les priorités de réforme devront viser le renforcement du cadre
institutionnel, le développement des marchés de capitaux, la mobilisation de I'épargne domestique,
I'intégration des finances climatique et islamique dans le systeme financier, et I'amélioration de la
gestion des risques souverains afin d’accroitre durablement les capacités de financement du pays.
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INTRODUCTION GENERALE

Le Bénin, pays a revenu intermédiaire de la tranche inférieure situé en Afrique de I’Ouest, s’étend sur une
superficie d’environ 115 000 km?2 et comptait une population estimée a 14,5 millions d’habitants en 2024.
Limitrophe avec le Togo a I'ouest, le Burkina Faso et le Niger au nord et Nigeria a I'est, il est bordé au sud
par I'océan Atlantique.

Le dynamisme démographique du Bénin, marqué par un taux de croissance de 2,3 % et une population
trés jeune (quatre individus sur cing ont moins de 35 ans), s’offre a la fois comme des opportunités et des
contraintes. D’une part, I'exploitation optimale de ce dividende démographique en vue d’une transformation
économique pérenne exige une amélioration de la qualité des formations et le développement d’emplois
a plus forte valeur ajoutée. D’autre part, la pression exercée par I'arrivée massive de jeunes dipléomés sur
le marché de I’emploi constitue un défi majeur a surmonter.

Au cours de la derniere décennie, le pays a poursuivi la mise en ceuvre de réformes structurelles qui ont
contribué a renforcer les fondamentaux macroéconomiques et a soutenir une croissance forte, estimée a
6,2% en moyenne par an. Le revenu par téte d’habitant a ainsi progressé pour atteindre 1598,6 US$ en
2025. Toutefois, cette croissance devrait étre plus inclusive pour avoir un effet de levier significatif sur la
réduction de la pauvreté.

Elaboré sur la base d’un processus participatif reposant sur une mission de consultations conduite les 23
et 24 mars 2026, le présent Rapport pays 2026 capitalise les données pertinentes collectées aupres de
I’administration publique, du secteur privé, et de partenaires au développement.

Le Rapport s’articule autour de trois chapitres. Le premier chapitre analyse les performances économiques
récentes et les perspectives pour 2026 et 2027. La deuxieme traite de I'épineuse question de la mobilisation
des financements a grande échelle. Il évalue ainsi la capacité du pays a mobiliser des ressources pour
soutenir un développement accéléré, inclusif et durable, dans un contexte international marqué par
une fragmentation croissante des financements. Le troisieme chapitre examine le développement d’un
systeme financier intégré. Il analyse les conditions nécessaires a la mise en place d’un systeme financier
capable de fluidifier les flux de capitaux transfrontaliers, de réduire les colts de transaction et d’élargir
I’acces a des financements abordables.
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PERFORMANCES
ET PERSPECTIVES
ECONOMIQUES

Messages clés

e Malgré un environnement international instable, le dynamisme économique du Bénin se
confirme. La croissance devrait s’établir a 7,0 % en 2026, aprés avoir enregistré 8,1 % en
2025, et connaitre une accélération de 7,1 % en 2027.

e Cette performance repose sur le dynamisme des domaines de la construction, du manufacturier,
des transports, et du commerce.

e | aconsolidation des finances publiques se poursuit, avec un déficit budgétaire maitrisé a 2,8
% du PIB en 2025, contre 3 % en 2024 et cette rigueur devrait se renforcer avec un déficit
budgétaire projeté a moins de 3% sur 2026-2027.

e Le Bénin devrait faire preuve de résilience face a la crise au Moyen-Orient. Toutefois, une crise
prolongée, marquée par un baril au-dela de 100 US$ et de graves perturbations des routes

commerciales, pourrait affecter les équilibres macroéconomiques d’ici 2027.

1.1 Introduction

Ce premier chapitre dresse un état des lieux des
performances économiques récentes du Bénin
et propose des projections de croissance pour
la période 2026-2027. Il examine par ailleurs les
principaux risques de dégradation et les facteurs
de croissance susceptibles d’influencer les
perspectives économiques. Le chapitre évalue
€galement les tendances macroéconomiques,
les politiques budgétaires, linflation, la dette
publique et les flux financiers. Il propose des
options de politique économique pour favoriser
une croissance forte et résiliente et pour aider
le pays a faire face aux chocs qui pourraient
affecter
pays. L'analyse des progres en matiere de
développement social est également abordée,

les perspectives économiques du

avec un accent sur la dynamique de la pauvreté,
des inégalités et de 'emploi.
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1.2 Performance de croissance

Depuis les années 1970, I’économie mondiale
a été confrontée a une succession de chocs
exogenes et de crises systémiques ayant
profondément affecté les trajectoires de
croissance, les équilibres macroéconomiques
et les perspectives de développement. Parmi
ces épisodes figurent notamment les chocs
pétroliers de 1973 et 1979, la guerre du Golfe
(1990-1992), la crise financiere asiatique de
1997, la crise financiere mondiale de 2008-
2009, la forte correction des prix des matieres
premieres en 2013-2014, la pandémie de
Covid-19 en 2020, ainsi que les conflits récents

en Europe de I'Est et au Moyen-Orient.

Au-dela de ces perturbations d’envergure

le continent africain  demeure

défis

mondiale,

confront¢é a des sécuritaires et




Croissance réelle du PIB (%)

Récession
début des
années 1980

1981

1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991

institutionnels  persistants, caractérisés par

des crises sociopolitiques internes, des

conflits civils et la multiplication d’incursions
transfrontalieres. Ces facteurs, combinés aux

vulnérabilités  structurelles des économies
africaines, continuent de peser sur la résilience
économique, la stabilité régionale et les capacités

de transformation durable du continent.

Figure 1: Croissance réelle du PIB par région, 1980-2025

= = = Afrique

Effondrement Guerre Baisse des prix Eclatement de

des prix des du Golfe du pétrole et la bulle Internet

matieres premiéres krach du marché et choc mondial
obligataire de confiance

1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005

Source : Statistiques de la Banque africaine de développement et FMI

Comme le montre la figure 1, 'accumulation des
chocs économiques, financiers et géopolitiques
successifs a profondément affecté la stabilité
macroéconomique du continent africain et a
constitué un frein majeur aux ambitions de
transformation structurelle. Les épisodes de
crise ont notamment révélé la forte exposition
des économies africaines aux fluctuations des
marchés internationaux, en particulier dans les
domaines de I'énergie, des matieres premieres
et des chaines d’approvisionnement mondiales.
A titre illustratif, lors de la guerre du Golfe (1990-
1992), les tensions sur les marchés pétroliers
ont provoqué une flambée des prix du brut,
qui sont passés d’environ 17 US$ le baril au
déclenchement du conflit a pres de 36 US$
a la fin de I'année 1990, soit une progression
de 112 %. Si cette hausse a temporairement
bénéficié aux pays exportateurs nets de pétrole,
ses effets agrégés sur I'’économie mondiale
ont été largement défavorables a des pays
comme le Bénin. Linflation mondiale a plus
que doublé, passant de 16,9 % en 1990 a
39,2 % en 1992, et est demeurée supérieure
a 30 % pendant deux années consécutives,
entrainant une contraction de la consommation,
une dégradation du climat économique et un

— Bénin

2006
2007

e Afrique de I'Ouest

Crise financiere Effondrement COVID-19" Crise Russie
mondiale des prix du Ukraine
pétrole

2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

ralentissement significatif de I’activité mondiale.
Dans ce contexte, la croissance du PIB réel
mondial s’est repliée, passant de 3,2 % en 1990
a2,2 % en1992.

Face a ces turbulences, [P'Afrique a
progressivement  renforcé ses  capacités
de résilience  économique, notamment

grace a Il'amélioration de la gouvernance
macroéconomique, a la mise en oceuvre de
politiques budgétaires et monétaires plus

prudentes, ainsi qu’'a Il'accélération des
réformes structurelles engagées depuis le début
des années 2000. Ces avancées ont permis a
plusieurs économies africaines, dont celle du
Bénin (Figure 1), d’amortir 'impact des crises
internationales et de soutenir une dynamique
de croissance qui a contribué a I’émergence du
narratif de « I’Afrique en plein essor ». Toutefois,
la consolidation de cette résilience demeure
un impératif. Si de nombreux pays africains, a
l'instar du Bénin, continuent d’enregistrer des
performances économiques solides malgré
un environnement mondial et régional marqué
par de fortes incertitudes, I’enjeu central réside
désormais dans la capacité a convertir les

phases de croissance conjoncturelle en une
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trajectoire durable de développement. Cela
implique de promouvoir une croissance a la
fois élevée, soutenue et inclusive, capable de
générer une augmentation durable du revenu
réel par habitant, de renforcer la productivité et
d’améliorer les conditions de vie des populations.
Les enseignements tirés des crises antérieures
importance de poursuivre le
capacités
d’anticipation, d’adaptation et de réponse aux

soulignent
renforcement  des nationales
chocs, tout en consolidant les mécanismes
de coopération et de soutien coordonné avec
les partenaires au développement. Ces leviers
sont essentiels pour préserver les acquis
macroéconomiques, accélérer la transformation
structurelle et renforcer la capacité du continent
a faire face aux nouvelles perturbations affectant

notamment les chaines d’approvisionnement

mondiales.

Le Bénin consolide progressivement un
modele de résilience économique, fondé
sur le renforcement des fondamentaux

macroéconomiques et la capacité d’absorption
des chocs successifs. Apres un bond de 7,5%
en 2024, le Bénin a enregistré une croissance
économique robuste en 2025, estimée a 8,1
%. Cette bonne performance économique a
été soutenue par la vigueur de 'ensemble des
secteurs d’activité : secteur primaire (5,7 %),
secondaire (9,8 %), et tertiaire (8,5%). L' élevage,
en hausse de 8,8 % en 2025, a été la branche
la plus dynamique du secteur primaire. Quant
au secteur secondaire, les principaux moteurs
ont été la construction (+12 %), soutenue
par les travaux d’infrastructures (port, routes,
assainissement), et les manufactures (+8,6
%), favorisées par I'essor des industries de la
Zone économique de Glo-Djibé (GDIZ). Les
activités extractives ont contribué également a
cette embellie dynamique (+10,3 %), tirées par
I'exploitation des carriéres pour la fabrication
de carreaux et la production de ciment. Le
dynamisme du secteur des services a été
porté par I'’économie numérique (+10,3 %), les
activités de commerce (+7,7 %) et le transport
(+8,2 %), soutenus par les activités du Port
autonome de Cotonou. Du cété de la demande,
linvestissement public et privé en hausse de
10,7 % en 2025, apres une hausse de 10,5 %
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en 2024, continue de jouer un réle moteur de
la croissance. La consommation a également
progressé de maniere plus soutenue, +7,3 %
en 2025, contre +4,5 % en 2024.

1.3 Autres évolutions
macroéconomiques et sociales
récentes

1.3.1  Politique monétaire, inflation et
taux de change

En 2025, la majorité des monnaies africaines
ont enregistré une appréciation face au dollar
américain, traduisant a la fois I'affaiblissement
de la devise américaine sur les marchés
internationaux et
des
domestiques.

africains se sont ainsi renforcées par rapport a

I'amélioration progressive
fondamentaux macroéconomiques

Les monnaies de 35 pays

2024, sous l'effet combiné de la dépréciation
du dollar, d’une gestion macroéconomique plus
rigoureuse et d’'une amélioration des conditions
extérieures. Entre janvier et décembre 2025,
I'indice du dollar américain a reculé d’environ
6,5 %,
américaine a maintenu, en mars 2026, son

tandis que la Réserve fédérale
taux directeur dans une fourchette comprise
entre 3,50 % et 3,75 %. Cette évolution a
contribué a réduire les pressions exercées sur
plusieurs monnaies africaines. Lappréciation
observée reflete la consolidation des politiques
macroéconomiques, I'amélioration des soldes
extérieurs, et I'évolution favorable des termes
économies

de [I'échange dans plusieurs

africaines. Dans de nombreux pays, le
rythme de dépréciation monétaire s’est ainsi
sensiblement ralenti en 2025 par rapport a
I'année précédente. Toutefois, cette dynamique
favorable s’est inversée partiellement au début
de 2026. A la fin du premier trimestre 2026, 29
monnaies africaines s’étaient dépréciées face
au dollar, sous l'effet d’'un regain d’aversion
mondiale au risque, accentué par les tensions
géopolitiques lices au conflt en cours au
Moyen-Orient. Cette évolution exerce une
pression supplémentaire sur les économies
fortement exposées a I'endettement extérieur,
en renchérissant le service de la dette libellée en

devises et les colts de refinancement.




Lannée 2025 a été marquée par une
décélération notable de I'inflation sur le continent
africain. Le taux d’inflation moyen est passé de
21,8 % en 2024 a 13,7 % en 2025, soutenu
par plusieurs facteurs favorables : I'appréciation
des monnaies nationales dans de nombreux
pays, la baisse des prix internationaux de
I'énergie ainsi que I'amélioration de [I'offre
alimentaire, notamment grace a des conditions
climatiques plus favorables. Cette amélioration
demeure toutefois fragile. La récente remontée
des prix mondiaux de I'énergie et des engrais,
combinée a une nouvelle phase de dépréciation
de plusieurs monnaies nationales, ravive les
pressions inflationnistes et fait peser un risque
de retour durable a des niveaux d’inflation
élevés.

L orientation des politiques monétaires africaines
en 2025 a été principalement déterminée par
I’évolution de I'inflation et la nécessité d’équilibrer
le soutien a I'activité économique et a la stabilité
des prix. Le ralentissement des tensions
inflationnistes a permis a plusieurs banques
centrales d’engager un cycle d’assouplissement
monétaire. En 2025, les taux directeurs ont ainsi
été réduits de 0,98 point de pourcentage en
moyenne a I'échelle du continent. En intégrant
le premier trimestre 2026, la baisse cumulée
moyenne atteint 1,33 point de pourcentage.
Cette phase d’assouplissement témoigne
d’'un rééquilibrage progressif des politiques
économiques africaines, visant a soutenir la
croissance tout en maintenant I'ancrage des
anticipations inflationnistes. Elle reste néanmoins
conditionnée a I'évolution des risques externes,
notamment la volatilité des marchés financiers
internationaux, les fluctuations des prix des
matieres premieres et les tensions géopolitiques
susceptibles d’affecter les flux de capitaux et les
taux de change.

Au Bénin, la politique monétaire de la Banque
centrale des états de I'Afrique de I'Ouest
(BCEAO)
macroéconomique en 2025. Elle s’est opérée

a visé a préserver la stabilité
par le maintien de ses principaux taux directeurs.
A partir de juin 2025, la BCEAO a procédé a
un assouplissement de sa politique monétaire,
marqué par une baisse de 25 points de base
de ses taux directeurs. Cette politique menée
au cours de 'année, a contribué a la maitrise

des prix en dessous du seuil de convergence de
3% de I'Union économique et monétaire Ouest
africaine (UEMOA). Le taux d’inflation s’est établi
a1,1 % en 2025, soit légérement en dessous de
1,2 % en 2024. Cette maitrise de I'inflation a été
favorisée par la stabilisation du prix des produits
pétroliers en provenance du Nigéria, contribuant
ainsi a atténuer les colts de transport et les
pressions inflationnistes domestiques. La
maitrise de l'inflation a aussi été favorisée par
la stabilité des prix des produits alimentaires,

induite par une bonne saison agricole.

1.3.2  Secteur financier

Le secteur financier a poursuivi sa progression
en 2025, porté par une hausse de 8,8 % des
crédits et de 9,2 % des actifs bancaires. Le
secteur reste globalement sain. Le taux brut
de dégradation du portefeuille est resté stable
a 4,3 % en 2025, et est nettement inférieur a
la moyenne de 'UEMOA de 8,5 %. Le ratio de
solvabilité était de 19,1 % en fin juin 2025, bien
au-dessus du seuil réglementaire de la BCEAO
de 11,5 %. Concernant le nouveau seuil de
capitalisation de 33 millions US$ pour la mise
en ceuvre des regles de Béle (I et Il), la majorité
des banques s’y conforment.

1.3.3  Politique budgétaire et dette
publique

Sur le continent africain, les tensions liées a
I'endettement public restentimportantes dansun
contexte marqué par des besoins considérables
de financement du développement, notamment
pour les infrastructures, la transformation
économique et la résilience face aux chocs
externes. Entre 2020 et 2024, I'encours de la
dette publique africaine a progressé a un rythme
annuel moyen d’environ 4,4 %, atteignant pres
de 1 900 milliards de dollars en 2024, contre
1 600 miliards en 2020. Cette évolution
résulte principalement de I'accumulation des
besoins de financement, de [I'élargissement
des déficits budgétaires et des interventions
publiques destinées a amortir les effets des
crises successives. Toutefois, une amélioration
relative de la soutenabilité de la dette se dessine
a travers I'évolution du ratio dette publique/
PIB. Aprés avoir atteint une moyenne de 63,9
% sur la période 2023-2024, ce ratio devrait
reculer a 62 % en 2025, puis a 61,4 % en
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2026. Cette décrue progressive reflete a la
fois le redressement de I'activité économique,
la reprise de la croissance et la mise en ceuvre
de
engagées par plusieurs pays a la suite de la

mesures d’assainissement  budgétaire
pandémie de Covid-19. Malgré cette évolution
favorable, les niveaux d’endettement demeurent
€élevés et continuent de limiter les marges de
manceuvre budgétaires de nombreux pays,
dans un contexte caractérisé par des conditions
financiéres internationales plus restrictives et

une hausse du co(t du financement.

La transformation de la composition de la
dette publique du continent constitue I'un
des principaux changements structurels des
dernieres années. Le financement public
africain  s’est progressivement déplacé des
sources concessionnelles traditionnelles vers
des instruments davantage commerciaux,

notamment les euro-obligations, les préts

bancaires commerciaux et les financements
syndiqués. La part de la dette commerciale du
continent détenue par des créanciers privés est
ainsi passée de 12 % du PIB en 2010 a 16,3
% en 2024. A I'inverse, le poids des créanciers
bilatéraux traditionnels membres du Club de
Paris a diminué, passant de 13 % du PIB en

2010 a 8 % a fin 2024. Cette évolution s’est

accompagnée d’une diversification de la base
des préteurs bilatéraux, marquée notamment
par I'’émergence de nouveaux partenaires

financiers tels que la Chine.

Comme le révele la Figure 2, le financement
public du Bénin s’est aussi progressivement
déplacé des sources privées domestiques
vers des instruments davantage commerciaux,
notamment les euro-obligations et les préts
bancaires commerciaux. Cette évolution traduit
une intégration accrue de I'’économie du Bénin
aux marchés internationaux des capitaux,
mais elle s’est également accompagnée d’une
augmentation du codt du service de la dette. La
part de la dette commerciale détenue par des
créanciers privés est ainsi passée de 0 % en
2010 a 18 % du PIB en 2024, portée par 'acces
croissant du pays aux marchés financiers
internationaux.

Le poids des créanciers bilatéraux traditionnels
membres du Club de Paris a aussi augmenté,
passant de 1,8 % du PIB en 2010 a 4,7 % a
fin 2024. Cette évolution s’est accompagnée
d’une diversification de la base des préteurs
bilatéraux. Dans le méme temps, la contribution
des créanciers multilatéraux a quasiment
doublé, passant de 9,8 % du PIB, a 18,9 % a
fin 2024.

Figure 2: Dette brute et décomposition par type de créancier, 2000-2024 (en

pourcentage du PIB
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Source : Calculs des services de la BAD, fondés sur les données de la base de données des Perspectives
economiques mondiales du FMI et de la base de données des statistiques de dette.

Remarque : la dette intérieure est calculée comme la différence entre la dette publique brute et la dette
publique et garantie par le secteur public (PPG) extérieure. La dette PPG extérieure est définie comme la
somme des dettes extérieures bilatérales, multilatérales et privées.
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Parallelement a I’évolution de la dette extérieure, PIB en 2010, elle a enregistré une progression
pour atteindre un pic de 20,5 % du PIB en
2018, avant de baisser a 11,9 % du PIB a fin

2024 (Figure 2).

la trajectoire de la dette intérieure du Bénin a
connu des fluctuations significatives au cours
des dernieres années. Représentant 9,3 % du

Figure 3: Service de la dette extérieure en Afrique de I'Ouest, 2015-2023
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la Banque mondiale

L’évolutionrécente de la stratégie de financement
public du Bénin, marquée par un recours
croissant aux emprunts commerciaux extérieurs
et aux marchés domestiques, a contribué a
accroitre les vulnérabilités associées a la dette.
Si cette diversification a permis de répondre
aux besoins importants de financement du
développement, elle s’est également traduite par
une augmentation des risques liés au codt, aux
conditions de refinancement et a la soutenabilité
des engagements publics. Bien que le Bénin
soit classé a risque modéré de surendettement
en février 2026, la hausse des colts liés au
remboursement de la dette constitue une
contrainte pour les finances publiques. La part
des recettes publiques consacrée au service
de la dette extérieure est passée de 7,7 % en
moyenne sur la période 2015 a 2019, a 21,4 %
sur la période 2020 a 2023, limitant la capacité
du pays a financer davantage de priorités
stratégiques de développement (Figure 3).

Entre 2015 et 2024, la dette intérieure africaine
affiche une maturité moyenne limitée a 2,5 ans,
largement inférieure aux euro-obligations (10
ans), a la dette bilatérale (20 ans) et multilatérale
(29 ans), révélant un défi de refinancement (Figure

4). Au Bénin, la dette intérieure représentait 28
% de la dette totale en 2024. Face aux risques
associés a une dette intérieure caractérisée
par des maturités relativement courtes et des
colts d’emprunt élevés, les pouvoirs publics
ont engagé une approche proactive de gestion
du portefeuille de dette publique. Cette stratégie
repose sur l'optimisation de la structure de
financement, I'allongement progressif de la
maturité moyenne des emprunts et la maitrise
du co(t global du portefeuille.

L'analyse comparative entre les charges
d’intéréts et les dépenses de santé révele un
effet d’éviction budgétaire significatif. Entre
2021 et 2023, le Bénin a consacré 1,8 % du
PIB au service des intéréts de la dette publique,
contre seulement 0,4 % aux dépenses de
santé, soit un écart défavorable de 1,4 point de
PIB. Cette situation place le pays parmi ceux
d’Afrique de I'Ouest ou le co(t de la dette exerce
une pression notable sur les investissements
sociaux. A I'échelle régionale, les écarts les plus
marqués sont enregistrés au Ghana (3,8 points),
au Nigéria (2,3 points) et au Togo (1,9 point),
tandis que le Burkina Faso, le Niger et la Guinée
affichent des écarts plus contenus (Figure 5).

RAPPORT PAYS 2026 - BENIN



Figure 4: Répartition des échéances de la dette par instrument, 2015-2024
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Figure 5: Paiements d’intéréts sur la dette publique et dépenses de santé, 2021-2023 en

pourcentage du PIB
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L'analyse du lien entre endettement et
productivitt met en évidence une contrainte
structurelle supplémentaire. En  Afrique, on
note une corrélation négative entre le ratio
dette/PIB et deux indicateurs de productivité
. la production par travailleur et la productivité
totale des facteurs. Les pays ayant une dette
publique plus élevée enregistrent des niveaux
de productivité économique plus faibles. En
moyenne, une hausse de 1 % du ratio dette/

PIB pourrait entrainer une baisse de 4,9 %
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de la productivité¢ du travail et de 4,6 % de
la productivité globale des facteurs. Cette
relation souligne que I'endettement ne soutient
durablement la croissance que lorsqu’il finance
des investissements productifs, notamment
les infrastructures, le capital humain et le
A défaut,
alourdit les charges budgétaires sans générer
de gains de

compromettant ainsi la croissance potentielle et

renforcement institutionnel. la dette

suffisamment productivité,

la transformation économique.

des intéréts < Dépenses de santé
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Au plan budgétaire, le Bénin a poursuivi
une politique de consolidation en 2025, en
mettant I'accent sur la digitalisation et la
gestion proactive de la dette. Cette orientation
a permis une légere progression des recettes
fiscales a 13,9 % du PIB, contre 13,3 % en
2024, tandis que les dépenses publiques ont
été contenues a 18,7 % du PIB, en baisse par
rapport a 19 % un an plus t6t. Cette discipline
budgétaire a conduit a une réduction du déficit,
a 2,8 % du PIB en 2025 contre 3 % en 2024.
Son financement a reposé sur les appuis des
partenaires au développement ainsi que sur une
émission obligataire internationale d’un milliard
USS$, structurée autour d'une obligation de 500
millions US$ et d’un prét de 578 millions US$
assorti d’'une garantie partielle de la Banque
mondiale.

1.3.4 Position externe et flux
financiers externes

Le Bénin consolide sa position extérieure
gréce a la montée en gamme des industries
de la GDIZ. Cette dynamique favorise une
réorientation vers des produits a plus forte
valeur ajoutée, notamment dans les filieres
du textile, du soja et de la noix de cajou. La
performance globale des exportations a atteint
23 % du PIB en 2025, contre 21,8 % en 2024.
Les importations, principalement composées
de produits alimentaires, de biens d’équipement
et de produits énergétiques, se sont établies
a 29,4 % du PIB en 2025, contre 28,9 % en
2024. Dans ce contexte, le déficit courant a
été ramené a 5,8 % du PIB en 2025, contre
6,2 % en 2024. Le financement de ce déficit
repose sur les investissements de portefeuille,
complétés par les investissements directs
étrangers et les transferts de la diaspora qui ont
atteint des valeurs respectives de 501,6 millions
US$, et de 235,6 millions US$ en 2024. Les
réserves brutes de la BCEAO a fin 2025 se sont
consolidées a 7,6 mois d’importations contre

4,7 mois en 2024.

1.3.5  Evolutions sociales

La performance économique de I'Afrique en
2025 s’est traduite par une amélioration notable
du PIB réel par habitant, dont la croissance
moyenne a atteint 2,1 %, soit prés du double
du niveau enregistré en 2024 (1,1 %). Cette
progression a permis au continent de dépasser
’Amérique latine et les Caraibes ainsi que
I’Europe, méme si elle demeure inférieure de 2,1
points de pourcentage a celle de I'Asie, premiere
région mondiale en termes de performance.
Selon les projections, la croissance du PIB réel
par habitant devrait ralentir Iégerement a 1,9 %
en 2026, sous I'effet des tensions géopolitiques
et de leurs conséquences sur le co(t de la vie,
avant de retrouver une trajectoire ascendante
a 2,2 % en 2027. Toutefois, ce rythme reste
insuffisant pour enclencher une réduction
durable de la pauvreté et des inégalités, le
seuil estimé nécessaire pour une croissance

véritablement inclusive étant d’au moins 3,5 %.

Au-dela de
I'Afrique demeure confrontée a d’importants
défis  de
des revenus reste élevée :

la dynamique de croissance,
redistribution. La concentration
les 10 % les plus
riches captent entre 40 % et 65 % du revenu
total, tandis que les 50 % les plus pauvres
n’en bénéficient qu’a hauteur de 10 % a 15
%. En 2024, prées de 46 % de la population
africaine vivait encore dans la pauvreté, et sans
accélération des politiqgues de transformation
économique, le continent pourrait représenter
pres de 90 % des personnes pauvres dans
le monde a I'horizon 2030. La mobilisation
de capitaux a grande échelle pour répondre
a ce défi, nécessite d’accroitre le volume

des financements, d’améliorer Iefficacité,
de renforcer les institutions et de veiller a ce
que les ressources de I'Afrique stimulent une

transformation structurelle a long terme.
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Figure 6: Croissance du PIB réel par habitant, 2021-2027
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Source : Statistiques de la BAD et Perspectives de I'économie mondiale du Fonds monétaire international,
avril 2026 et estimations de la Division de la population des Nations unies. Note : e- estimé(e) ; p-projeté(e)

La croissance du PIB réel par habitant du Bénin
s’accélére plus rapidement que la moyenne
mondiale, continentale et d’Afrique de I'Ouest,
passant de 5 % en 2024 a 5,6 % en 2025
(Figure 6). Cette accélération, soutenue par les
25 000 emplois déja créés par la GDIZ en 2025,
devrait aider a faire reculer un taux de pauvreté
estimé a 36,2 % en 2022. Toutefois, le marché
du travail reste freiné par un secteur informel
trés peu productif (plus de 90 % des actifs),
malgré un faible taux de chémage de 1,9 %.

Pour transformer la dynamique démographique
en atout, il est indispensable de poursuivre
les efforts pour maintenir durablement une
croissance du PIB réel par habitant supérieure a
5 % en moyenne par an (tableau 1) et d’investir
massivement dans la formation de qualité, les
infrastructures et la création des emplois pour
les jeunes. Cela permettra une accélération de
’'accumulation du capital, accompagnée de
gains significatifs en productivité et en capital

humain.

Tableau 1: Principaux indicateurs macroéconomiques et sociaux

T

Taux de croissance
du PIB
Taux de croissance du

) ; 4,5 3,7
PIB réel par habitant
Inflation 1,7 1,4
Solde budgétaire
(dons compris) (% -5,7 -5,5
PIB)
Solde du Compte

-4,2 -6,0

courant (% PIB)

3,8 5,0 5,6 4,6 4,7
2,7 12 1,1 17 1,9
41 30 2.8 2,6 2.4
82 62 5,8 5,4 5,2

Sources : Donnees des administrations nationales ; calculs des auteurs pour les estimations (e) et les

prédictions(p) Département des Statistique de la BAD,
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1.4 Perspectives
macroéconomiques et risques

1.4.1  Perspectives économiques
(croissance économique, inflation,
situation fiscale et externe)

L’ Afrique a confirmé sa dynamique de croissance
2025, démontrant
résilience face a un environnement international

en une capacité de
marqué par des tensions commerciales, des
perturbations des chaines d’approvisionnement
et la persistance de chocs externes. Le PIB
réel du continent a progressé de 4,4 %.
Cette performance traduit une accélération
significative par rapport a la croissance de 3,5
% enregistrée en 2024, positionnant I'Afrique

Figure 7: Croissance réelle du PIB, 2021-2027

Monde
e Afrique de I'Ouest

parmi les régions les plus dynamiques au
monde, aux cotés de I’Asie et devant I'Europe
ainsi que I'Amérique latine et les Caraibes.
Cette progression repose sur plusieurs facteurs
favorables : I'amélioration de la production
agricole, des politiques macroéconomiques
plus adaptées et la hausse des cours des
minéraux et des métaux. La reprise économique
a également été largement partagée : 36 pays
sur 54 ont enregistré une croissance supérieure
acelle de 2024, dont 22 avec un taux dépassant
5 %, notamment la plupart des pays de I'Afrique
de I'Ouest (Figure 7). Cette dynamique confirme
la solidit¢é des fondamentaux africains, tout
en soulignant la nécessité de renforcer la
diversification économique et la résilience face
aux futurs chocs mondiaux.

e e Afrique

— B ENIN

Pourcentage
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Source : Statistiques de la Banque africaine de développement et des Perspectives de I’économie mondiale,

avril 2026 — Note : e- estimé(e) ; p-projeté(e)

La croissance du PIB réel de I'Afrique devrait
rester robuste, avec un léger ralentissement a
4,2 % en 2026 avant de bondir a 4,4 % en 2027,
soit un niveau comparable a celui enregistré
en 2025. Cette inflexion temporaire reflete
principalement les effets potentiels du conflit en
cours au Moyen-Orient et ses conséquences
sur les chaines d’approvisionnement mondiales,
ainsi que sur les prix de I'énergie et des engrais.
Les projections reposent sur I'hypothése d’un
choc externe limité a deux ou trois mois. Dans
ce sceénario, I’Afrique pourrait enregistrer une
performance supérieure a celle de I'Asie et se
positionner comme la région a la croissance la
plus dynamique sur la période 2026-2027.

En revanche, une prolongation du conflit sur
trois a six mois entrainerait une révision a la
baisse de la croissance, qui pourrait atteindre
4 % en 2026, soit un recul de 0,4 point de
pourcentage.

Les prévisions d’inflation de I’Afrique pour 2026
ont été révisées a la hausse, pour atteindre
10,4 %. A mesure que les tensions sur les
marchés mondiaux du pétrole et des engrais
devraient progressivement se dissiper, l'inflation
moyenne en Afrique devrait néanmoins reculer
pour atteindre 8,9 % en 2027. Les perspectives
demeurent cependant hétérogénes selon

les pays, les communautés économiques
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régionales et les sous-régions. Une inflation a
deux chiffres devrait encore concerner dix pays
en 2026, avant de se réduire a sept pays en
2027, traduisant une amélioration graduelle mais
inégale des conditions macroéconomiques.

Spécifiquement pour le Bénin, malgré un
contexte international difficile, les perspectives
économiques demeurent favorables, avec une
projection de croissance de 7,0 % en 2026,
puis 7,1 % en 2027. Les projections du Bénin
sont largement au-dessus de la moyenne
mondiale, continentale et d’Afrique de I'Ouest
(Figure 7). Cette dynamique sera portée par la
stabilité politique du pays, les entreprises de
la GDIZ, les activités du Port de Cotonou et
le démarrage de projets extractifs notamment
le champ pétrolier de Seme et la mine d’or de
Perma. La consolidation budgétaire devrait se
poursuivre, avec un déficit budgétaire projeté a
2,6 % du PIB en 2026, puis a 2,4% en 2027.
Parallelement, le déficit courant devrait diminuer
pour s’établira 5,4 % du PIB en 2026, puis a 5,2
% en 2027, a mesure que les exportations se

renforcent. Enfin, la politique monétaire devrait
continuer a soutenir la maitrise de I'inflation qui
devrait s’établir en dessous de 2,0 % sur la
période 2026 a 2027.

1.4.2 Risques

La dynamique économique favorable reste
suspendue a I'évolution du conflit au Moyen-
Orient. Si les tensions s’éternisent, la flambée
des prix du pétrole au-dessus de 100 $ et le
blocage du commerce mondial persistent, les
impacts négatifs affecteront significativement
’économie du pays d’ici 2027. Sur le plan
interne, les perspectives a court terme sont
aussi conditionnées a la maitrise de I'insécurité
dans le Nord et des effets du changement
climatique sur I'agriculture. Par ailleurs, elles
sont également assujetties a une dynamique
économique favorable au Nigéria, en lien avec
la dépendance du Bénin au commerce informel
entre les deux pays (produits pétroliers et
produits de réexportation).

Encadré 1: Impact du conflit au Moyen Orient sur le Bénin

Le Bénin est un importateur net de produits pétroliers raffinés, de produits alimentaires et de
produits manufacturiers en provenance d’Asie. Le conflit au Moyen Orient pourrait avoir un
impact défavorable sur les perspectives économiques du pays.

La hausse des prix du pétrole, les importations de produits alimentaires, les perturbations du
commerce et de la logistique, I'augmentation des colts de transport maritime et la remontée
des taux d’intérét sur les marchés internationaux, constituent les principaux canaux de
transmission de la crise sur le Bénin.

Un conflit contenu, avec une hausse modérée des prix du pétrole a moins de 100 US$ et des
perturbations commerciales limitées, devrait avoir un impact limité sur le pays. En revanche,
une crise prolongée dans le temps, avec un prix du pétrole supérieur & 100 US$ et de graves
perturbations des routes commerciales, devrait avoir un impact macroéconomique significatif
a I’horizon 2027 : ralentissement de la croissance, volatilité des prix, détérioration du compte
courant, dégradation du déficit budgétaire, et hausse du service de la dette publique.

L'inflation pourrait augmenter de I'ordre de 0,5 a 1 point de pourcentage a I’horizon de 2027.
Cette hausse serait du fait de 'augmentation des prix de transport, des prix des produits
alimentaires, et des biens de consommation courante. Une remontée des taux d’intérét
renchérirait aussi le colt de financement du pays.
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1.5 Recommandations
politiques

Le Bénin devrait maintenir la discipline
budgétaire, entretenir la dynamique des

réformes et renforcer les politiques destinées a
promouvoir une croissance plus inclusive et a
préserver la viabilité de la dette.

A court terme, I'mpact de la crise au Moyen
Orient devrait étre limité sur le pays. Le Bénin
a mis en place depuis 2023, un mécanisme
d’approvisionnement en produits pétroliers qui
permet de contenir le choc li¢ a la volatilité des
prix internationaux. Il s’agit d’un contrat d’achat
a prix fixe annuel couvrant les besoins nationaux
sur la base d’'un appel doffre. Le pays a
également déja assuré [I'approvisionnement
de ces besoins annuels en engrais. Il a aussi
mobilisé en janvier 2026, 850 millions US$ sur
les marchés financiers internationaux, couvrant
70 % de ses besoins de financement annuels.
Par ailleurs, le pays a recours aux garanties
des banques multilatérales pour mobiliser les
ressources des marchés de capitaux a des
conditions plus favorables.

A movyen terme, il est important d’anticiper des
mesures proactives de réponse aux effets d’une
crise prolongée dans le temps, avec un prix du

pétrole a plus de 100 US$ le baril, et de graves
perturbations des routes commerciales. Le pays
devrait aussi renforcer la coordination et la veille
stratégique pour une bonne mise en ceuvre
des politiques et pour assurer la surveillance
des stocks de produits alimentaires. Parmi
les mesures anticipatives a envisager figure
le maintien des tarifs d’électricité plafonnés
pour les unités industrielles, afin de soutenir
la compétitivité du secteur manufacturier
émergent. |l est aussi stratégique d’accélérer la
mise en place des unités textiles dans la Zone
économique spéciale de Glo-Djighé (GDIZ) pour
assurer la transformation de fibre de coton sur
place et renforcer la résilience économique du

pays.

A long terme, la poursuite des investissements
structurants en faveur du développement
du capital humain, de l'industrialisation, des
infrastructures résilientes et de connectivité
permettra de renforcer I'intégration économique
croissante et la résilience du pays face aux
chocs externes. A cet effet, I'accélération de la
réalisation du projet de centrale hydroélectrique
de Dogo-Bis pour soutenir la transition
énergétique, est stratégique pour renforcer la
sécurité énergétique et garantir la compétitivité

industrielle.
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MOBILISER DES
CAPITAUX A GRANDE
ECHELLE POUR

UNE CROISSANCE
ACCELEREE ET
RESILIENTE DU BENIN

Messages clés

e Dans un contexte de fragmentation croissante des financements du développement, le
Bénin dispose d’un levier pour soutenir sa transformation structurelle, notamment a travers
I'élargissement de ses marges budgétaires et la diversification de ses sources de financement.
Cette ambition repose sur plusieurs réformes complémentaires.

e |l s’agit de renforcer la mobilisation des ressources internes via I'intégration des données, la
digitalisation de I'administration fiscale, et d’améliorer I'efficacité et la performance budgétaire.

e || s'agit aussi de développer un écosysteme de financement des infrastructures efficace, par
I'approfondissement des PPP, la mise en place de facilités de préparation de projets verts, et
la création d’un fonds souverain alimenté par les revenus extractifs.

e [’accent doit &tre mis sur le dynamisme des secteurs porteurs de croissance, en s’appuyant
sur I'exploitation durable du capital naturel, I'implication financiere de la diaspora et les
investissements étrangers.

2.1 Introduction estimé a 3 500 milliards US$ sur la période

2026 a 2035. Cette transformation renforcerait

L'atteinte d’'un rythme de croissance de 7%
par an en Afrique nécessaire pour répondre
aux besoins de transformation du continent,
exige une accélération de I'accumulation du
capital, accompagnée de gains significatifs
en productivité et en capital humain. Pour y
parvenir, le continent devra porter la croissance
annuelle de son stock de capital d’environ 3,3%
actuellement a prés de 8,7% a I’horizon 2030,
impliquant un effort d’investissement additionnel
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lintensité capitalistique, la productivité globale
des facteurs et la qualité de la croissance.
Elle nécessite une stratégie coordonnée

pour mobiliser efficacement les ressources

disponibles accroissement des recettes
domestiques, amélioration de la gestion des
finances publiques, valorisation des transferts
de la diaspora, mobilisation du capital naturel et

stimulation de l'investissement privé.




Au retard d’accumulation du capital sur le
continent, s’ajoute la fragmentation géopolitique
accrue, la baisse des flux financiers extérieurs et
la vulnérabilité croissante liée a la dette publique,
qui nécessitent d’accélérer la mobilisation des
financements pour le développement durable
du continent. Cette mutation s’accompagne
d’'un durcissement des conditions financieres
internationales, d’une aversion accrue au
risque, de la baisse de l'aide publique au
développement (APD) et de la volatilité des
(IDE).
Cette reconfiguration structurelle de I'ordre

Investissements  directs  étrangers
économique et géopolitique mondial impose aux
pays du continent dont notamment le Bénin, un
repositionnement stratégique pour accélérer la
transformation structurelle. Ce second chapitre
analyse les stratégies financieres du Bénin pour
stimuler une croissance rapide et résiliente. Ce
chapitre explore les stratégies appropriées de
mobilisation des financements a grande échelle
en vue d’une croissance durable. Il s’articule
autour de deux axes :

Les leviers d’action : réformes fiscales, gestion
des finances publiques, intégration du secteur
informel, partenariats public-privé et valorisation
des ressources naturelles.

L’environnement mondial diagnostic des
obstacles posés par la fragmentation financiere

et stratégies de positionnement du pays.

Le chapitre identifie aussi les stratégies de
mitigation des inefficacités, de réorientation des
fonds institutionnels et de la diaspora vers des

investissements productifs et résilients face au
changement climatique, et de valorisation des
chaines de valeur des ressources naturelles.

2.2 Quantifier les besoins de
financement du développement du
Bénin

Malgré une conjoncture difficile, le Bénin affiche
une résilience réelle, avec une croissance
moyenne du PIB de 5,2% sur deux décennies,
soutenue par une gestion macroéconomique
rigoureuse et I'essor du numérique. Cependant,
ce dynamisme s’opere dans un environnement
marqué par des crises (tensions sécuritaires,
géopolitiques et climatiques),
accentuant les contraintes de financement du

chocs

développement et réduisant ainsi la marge de
manceuvre des décideurs.

Le pays reste encore peu industrialisé et fait face
a un impératif de transformation structurelle. La
pauvreté reste aussi présente, touchant encore
36,2% de la population en 2022.

Renforcé par le contexte de durcissement
financier international et du recul de I'aide au
développement, l'accés aux financements
devient un enjeu crucial. Les flux globaux de
capitaux du Bénin qui atteignaient 5,3 milliards
US$ en 2025 (Figure 8), restent insuffisants pour
faire face aux besoins de financement. Pour
rattraper le retard dans les secteurs moteurs
de la transformation structurelle (transport,
énergie, éducation et innovation), les besoins
additionnels annuels sont estimés par la BAD, a
2,43 milliards US$ jusqu’en 2030.

Figure 8: Flux de capitaux au Bénin (en millions US$)
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Source : Ministére de I’économie et des finances, Direction genérale du budget, Projet de Loi de finances,
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2.3. Mobiliser les ressources
fiscales a grande échelle

2.3.1  Le paradoxe des recettes
intérieures est-il vrai pour le Benin ?

Au cours des dernieres années, le Bénin a
enregistré une progression remarquable de ses
recettes fiscales en valeur nominale. Celles-ci
ont été multipliées par huit, passant d’environ
0,4 milliard US$ au début des années 2000 a

prés de 3,1 milliards US$ en 2024. Toutefois,

cette dynamique reflete  principalement
des facteurs conjoncturels, notamment la
croissance économique, I'inflation, les cycles

des matieres premieres et les effets positifs de
change, plutét gu’une amélioration structurelle
de la productivité fiscale. En proportion du PIB,
les performances demeurent plus nuanceées.

Le ratio des recettes fiscales intérieures sur PIB
est passé d’environ 10,9% en 2000 a 14,5%
en 2024, traduisant une progression limitée au
regard de I'expansion économique enregistrée
(Figure 9). Ce décalage entre la croissance des
recettes nominales et I'effort de mobilisation
indique que la collecte des recettes s’explique
par une assiette étroite, des exonérations
étendues, un faible niveau de conformité et
des inefficiences administratives, notamment
en matiere de Taxe sur la valeur ajoutée (TVA).
La forte dépendance a des recettes volatiles
Le
renforcement de la mobilisation des recettes

accentue la vulnérabilité  budgétaire.
intérieures exige des réformes structurelles plus
profondes, afin de garantir que la croissance
économique future se traduise par une capacité
budgétaire pérenne et une augmentation

durable des recettes.

Figure 9: Evolution des recettes fiscales totales (hors subventions) du Bénin, 2000 a 2024
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2.3.2  Structure fiscale et
administration des recettes du Bénin :
tendances, lacunes et défis

La mobilisation limitée des recettes intérieures
peut étre expliquée par la persistance des
contraintes institutionnelles et administratives.
La TVA constitue le pilier du systeme fiscal,
représentant 37% des recettes en 2024, Cette
part importante refléte une certaine dépendance
du pays aux imp6ts indirects.
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A l'inverse, les impots directs, a savoir I'lmpot
sur le revenu des personnes physiques (IRPP)
et I'lmpdt sur les sociétés (IS), contribuent
plus faiblement (13% et 8% respectivement
en 2024) a 'amélioration des recettes fiscales.
La figure 10 met en évidence les taux Iégaux
de I'IRPP, comparés aux pays de la région.
La performance du Bénin se situe a 35 %, et
Le
niveau de I'lRPP du Bénin peut s’expliquer par

est inférieure a celle du Sénégal (43%).

I'importance de l'informalité.




Figure 10: Taux légaux de I'impét sur le revenu des personnes physiques (PIT) en Afrique

de 'Ouest
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aussi

Les douanieres  restent
significatives et s’établissent a 19%

recettes totales en 2024, reflétant une certaine

recettes
des

dépendance au commerce.

2.3.3 Efficacité fiscale, élasticité et
écarts structurels de recettes du Bénin

Le défi de la mobilisation des recettes est
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fondamentalement structurel. Le Bénin a
enregistré une dynamique des recettes fiscales
modestes (1,13), ce qui est légerement

supérieure a un, indiquant une croissance des
recettes légerement plus rapide que celle du
PIB. Cette dynamique du Bénin confirme une
faible réactivité du systeme fiscal a la croissance
(Figure 11).

Figure 11: Dynamisme fiscal en Afrique de 'Ouest (analyse comparative)
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Source : Estimation par la BAD, a partir des données statistiques de la BAD

Le constat global révele aussi un faible
alignement entre le systéme fiscal et la structure
de I'activité économique. Au Bénin, les services
et I'industrie affichent un meilleur dynamisme
(Figure 12). En revanche, I'agriculture reste
non fiscalisée. A cet égard, [Iinstauration

d’'une taxe a l'exportation sur les matieres
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premieres  agricoles non  transformées,

notamment les noix de cajou, le soja, I'ananas
et le karité, constituerait un levier important pour
I'élargissement de I'assiette fiscale, en intégrant
davantage le secteur agricole a la mobilisation
des aux cotés de
I'industrie et des services.

ressources publiques,
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Figure 12: Dynamisme sectoriel des recettes fiscales en Afrique de I'Ouest (analyse

comparative)
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Source : Estimation par la BAD, a partir des données statistiques de la BAD

Malgré qu’elle constitue la principale source principalement sur la correction des inefficiences
de recette, la TVA présente un taux d’efficacité  structurelles, politiques, administratives et
presque modérée (45% en 2023) selon les de conformité. Le tableau 2 présente deux
données du Forum des administrations fiscales  piliers complémentaires d’'un cadre simplifié
africaines (ATAF), alors que le Cap Vert et le  d’instruments fiscaux et non fiscaux pour une
Sénégal, ont des taux d’efficacité supérieur a mobilisation efficace des recettes publiques. |l
50%. est important d’articuler les instruments fiscaux

et non fiscaux, en incluant la valorisation des
2.3.4  Libeérer le potentiel inexploité des  4ctifs publics, I'amélioration des redevances et
recettes du Bénin la modernisation des services. L’ensemble doit

s’appuyer sur la digitalisation, une gouvernance

Les gains de mobilisation de recettes reposent . . S
renforcée et des mécanismes d’équité.

Tableau 2: Instruments politiques pour une mobilisation efficace des recettes au Bénin

Pilier 1: Instruments fiscaux Pillar 2 :Instruments non fiscaux

- TVA, droits d'accise, imp6t sur les sociétés, taxes - Dividendes et redevances des entreprises publiques
foncieres - Tarifs et redevances des services
- Fiscalité de I'¢économie numérique et des - Revenus tirés des ressources naturelles

télécommunications
- Modernisation des douanes et de la fiscalité
intérieure

Garanties d'équité (subventions ciblées, protection sociale)

Source : Equipe de la BAD

La part des recettes fiscales dans le PIB est le rythme de I'activité économique. La Figure
passée de 10,8% en 2013 a environ 13,2% en 13 montre que le Bénin se situe légerement en
2024. Cette faible progression signifie que le  dessous de la moyenne africaine.

systeme fiscal n'a pas été en mesure de suivre
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Figure 13: Tendance du ratio impét/PIB du Bénin, 2019- 2024
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2.3.5 Réformes des recettes et
séquencage

Une stratégie de séquence des réformes,

Moyenne Africaine 13,4

Moyenne Régionale 12,7

Togo

Bénin

Gambie
Guinée-Bissau
Sierra Leone

axée sur une approche graduelle permet de
concilier les objectifs de recettes, les contraintes
administratives et les impacts économiques
(Figure 14).

Figure 14: Calendrier d’ordonnancement des réformes: des gains rapides a une capacité

budgétaire durable

4

Etape 1 : Gains rapides

- Instaurer des régimes fiscaux
simplifiés pour les travailleurs
du secteur informel et semi-
formel

- Assainir et intégrer les
registres des contribuables

- Renforcer le contréle des
déclarations et des paiements

- Déployer la facturation
électronique et les outils
numériques douaniers

- Renforcer les contréles des
exemptions
(2020-2023)

fonciere

Source : Equipe de la BAD

En appliquant I'approche de séquencgage, on se
rend compte que le Bénin a réalisé la premiere
étape sur la période 2020 a 2023. Cette
premiere étape a consisté a la mise en ceuvre
de mesures a rendement rapide, notamment
la digitalisation de I'administration fiscale et
douaniere et I'introduction de régimes simplifiés.

Le pays se situe a la deuxieme étape des

Etape 2 : Réformes

structurelles

- Elargir I'assiette fiscale en
renforcant les registres

- Elargir I'assiette de la TVA et
réformes de sa conception

- Restructurer les accises

- Etablir les titres fonciers, mettre
a jour le réle d'évaluation, et
mettre en ceuvre la taxe

y

Etape 3 : Durabilité

- Instaurer la confiance des
contribuables pour favoriser le
respect volontaire des
obligations fiscales

- Améliorer les mécanismes de
reglement des différends et
d'appel

- Intégrer les réformes dans les
cadres budgétaires a moyen
terme (CBMT)

- Renforcer le contrat social par
I'amélioration des services
publics.

(2028-2032)

- Renforcer les services aux
grands contribuables et des
capacités d'audit
(2023-2027)

réformes. Il devrait surtout mettre 'accent sur
les réformes structurelles visant I'élargissement
de
développement de la fiscalité fonciere et la

'assiette, la réforme des accises, le
modernisation des capacités d’audit et de
gestion des risques. La troisieme étape pourra
étre envisagée par la suite pour renforcer la
gestion des risques fiscaux.
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2.3.6  Leviers institutionnels et
numeérisation des systémes de
perception des recettes

La mobilisation efficace des recettes fiscales
repose sur une articulation cohérente entre
des politiques fiscales solides et des capacités
institutionnelles  robustes. Elle exige un
engagement politique clair, des administrations
performantes, des cadres juridiques crédibles
et des mécanismes de transparence. Le Bénin
met I'accent sur I'interopérabilité des systemes

numériques, lidentification unique, le partage
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de données et les paiements électroniques, qui
constituent des leviers essentiels pour élargir
I'assiette et améliorer la conformité (Encadré 3).

Des outils comme la facturation électronique, la
déclaration des transactions en temps réel, les
systemes intégrés de gestion des données de la
TVA, et des outils d’analyse des risques fondée
sur les données via I'usage de lintelligence
artificielle, et la rationalisation des exonérations
permettront de réduire la sous-déclaration,
d’améliorer la gestion des remboursements
et de combler les lacunes en matiere de
conformité.




Encadré 3: Actions clés et réformes visant & modemiser la collecte des recettes au
Bénin

Le Bénin a engagé des réformes pour moderniser la mobilisation des recettes, centrées sur
la simplification et la numérisation.

Sur le plan administratif, les mesures ont porté sur la rationalisation des procédures :
simplification des formulaires, regroupement d’impéts et allegement des formalités de
création d’entreprise, renforcant ainsi la conformité et I'attractivité du systeme fiscal.

La transformation numérique est le moteur principal de cette modernisation. L’essor de la
télédéclaration, du télépaiement et le déploiement des plateformes en ligne (états financiers,
IFU, e-enregistrement, TVM) a modernisé les opérations fiscales. Aligné a des innovations
comme la facturation normalisée, ce virage garantit une meilleure gouvernance numérique et
simplifie 'acces a I'information pour les contribuables.

Pour consolider les acquis, la priorité doit étre donnée a la réduction des paiements en
especes, a la digitalisation des recettes non fiscales et a la mise en ceuvre d’un cadastre
numeérique intégré. Cette dynamique doit s’accompagner d’une réforme approfondie de la
fiscalité fonciére afin d’en exploiter pleinement le potentiel.

2.3.7 Role de la coopération
internationale et des partenaires de
développement

2.3.8 Autres questions pertinentes
concernant le Bénin en ce qui concerne
la mobilisation a grande échelle des

ressources fiscales
La coopération internationale peut aider a

renforcer la mobilisation des recettes intérieures.
(FMI,

Au Bénin, la stratégie de mobilisation des

Les partenaires au développement ressources intérieures doit dépasser le seul

Banque Mondiale, BAD, Union Européenne,
AFD, GlIZ, UNICEF, PNUD) apportent des appuis
techniques et financiers dans la modernisation
du systeme fiscal et pour I'accroissement de la
capacité budgétaire.

Les initiatives de  coopération fiscale
internationale, telles que le cadre de I'OCDE
et du G20 sur I'érosion de la base d’imposition
et I'impdt minimum, offrent des opportunités
pour sécuriser les assiettes fiscales et améliorer
I'équité. Leur mise en ceuvre requiert toutefois
un renforcement des capacités nationales,
en particulier dans les domaines des prix de
transfert, de la fiscalité internationale et de

I'analyse des données.

Le pays devrait travailler avec I'appui des
partenaires au développement afin de disposer
a terme de personnel spécialisé et de cadres
juridiques robustes pour renforcer son acces
aux informations nécessaires a I'application de
regles fiscales internationales complexes.

levier fiscal afin de valoriser pleinement les
recettes issues des redevances, des actifs
publics et de [I'exploitation des ressources
naturelles. Malgré un potentiel, les recettes non
fiscales demeurent faibles et en recul, passant
de 2,1% du PIB en 2020 a 1,3% en 2025. Dans
ce contexte, une priorité devra étre accordée a
la modernisation de la tarification des services
publics, au renforcement des mécanismes
de recouvrement et a leur digitalisation. Des
frais d’'usage et de redevances de services
mieux structurés contribueraient a améliorer
le recouvrement des co(ts et la maintenance
des infrastructures publiques. Par ailleurs, les
mécanismes de redevances et de partage des
revenus, notamment dans les secteurs des
mines, du pétrole et des télécommunications,
devraient faire I'objet de révisions périodiques
afin d’assurer une rémunération publique
équitable et alignée sur les conditions du
marché. Le renforcement des dividendes et
redevances des entreprises publiques constitue

€galement un enjeu majeur.
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2.4. Améliorer les systémes de
gestion des finances publiques

2.4.1  Situation du Bénin : des
progrés marqués par des lacunes
institutionnelles persistantes

Le systeme de gestion des finances publiques
du Bénin a connu des avancées significatives
au cours de la derniere décennie, portées
par lintroduction du budget-programme, le
renforcement des normes comptables, des
contréles internes et des dispositifs d’audit.

Cependant, des faiblesses persistent,
notamment en matiére de passation des
marchés publics et de reddition des comptes.
La gouvernance de la commande publique
demeure vulnérable, en raison de lacunes
réglementaires, d’outils numériques insuffisants

et de mécanismes d’intégrité perfectibles.

Malgré une enveloppe importante (pres de 19%
du PIB), l'efficacité de linvestissement public
reste contrainte par des insuffisances dans
la sélection, la préparation et I'évaluation des
projets. Les études de faisabilité, les analyses
co(ts-bénéfices et les arbitrages ne s’appuient
pas systématiquement sur des standards
rigoureux. Le renforcement de Iintégration

numérique apparait essentiel pour maximiser

impact des investissements publics sur la
croissance et le développement.

2.4.2 Progres en matiere de
transparence et de responsabilité
budgétaire

La fiscalité ne constitue pas uniguement un
mécanisme de financement public. Elle refléte
également la qualité du contrat fiscal et social
entre I'Etat et les citoyens. La pérennité des
performances en matiere de recettes dépend
ainsi de la capacité des pouvoirs publics a établir
un lien crédible entre I'mpdt collecté et les
services publics effectivement délivrés. Lorsque
les citoyens ont le sentiment de supporter
une « double charge fiscale » en contribuant
par I'impdt tout en recourant au secteur privé
pour compenser les insuffisances des services
essentiels, la perception d’un échange équitable
entre les obligations fiscales et les bénéfices
collectifs s’érode. Cette situation réduit le
civisme fiscal, limite la conformité volontaire et
freine I'élargissement de I'assiette fiscale.

Dans de nombreux pays africains, une part
importante de citoyens se déclare plus disposée
a payer I'imp6t lorsqu’elle percoit un lien clair
entre la fiscalité et 'amélioration des services
publics (Figure 15).

Figure 15: Impéts plus élevés et davantage de services contre impéts plus bas et moins de

services
= |MpPOts plus élevés avec plus de services
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Ce constat corrobore une vaste littérature
empirique démontrant que le respect des
obligations fiscales est fortement influencé par
la perception d’une réciprocité fiscale. Ainsi, la
consolidation du contrat fiscal apparait comme
un facteur déterminant de la performance
fiscale a long terme, en transformant I'impot
d’une obligation administrative en un véritable

instrument de développement partagé.

2.4.3 Latransparence budgétaire ne
s’est pas traduite par une crédibilité

En matiere de transparence et de redevabilité,
le Bénin a consolidé I'outil du « budget citoyen
», régulierement publié par la Direction générale
du budget. Depuis 2023, le Bénin met en ceuvre
le Plan global de réformes de la gestion des
(PGRGFP) 2023-2027.
Celui-ci consacre la généralisation du budget-

finances publiques

programme et I'application des directives de
'UEMOA, visant a renforcer la transparence,
la performance et la responsabilité budgétaire.
Accessible et pédagogique, |l
informations budgétaires selon des thématiques

décline les

inclusives  (handicap, égalité de genre,
sensibilité sociale), renforgant la compréhension
et I'appropriation citoyenne des finances

publiques.

Une faible crédibilité budgétaire réduit I'efficacité

des investissements publics, accroit les
risques budgétaires et mine la confiance des
investisseurs. Au Bénin, la crédibilité budgétaire
mérite d’étre renforcée, malgré I'amélioration
de certains indicateurs internationaux. Selon
le budget

ouvert de 2025, le Bénin a obtenu en matiére

les résultats de I'Enquéte sur
de transparence budgétaire, un score de
77/100 points contre 39 points en 2017. Il est
classé 5° au niveau mondial et 2¢ en Afrique
subsaharienne, juste derriere I'Afrique du Sud.
LLe Bénin se classe par ailleurs premier en Afrique
et 9eme au monde selon I'Indice mondial de
transparence des dépenses fiscales (GTETI) en

2024, avec un score de 64,5/100 points. Le défi
demeure le renforcement de la transparence
au niveau des institutions de contrdle externe
notamment la Cour des comptes. La publication
réguliere en ligne du rapport d’audit de la Cour
des Comptes dans les délais légaux devrait
contribuer a renforcer la position du Bénin en
matiere de redevabilité budgétaire.

2.4.4  Renforcer la surveillance, I'audit
et la responsabilité publique

Des mécanismes efficaces de controle et
de redevabilité constituent un pilier central
d’une gestion saine des finances publiques.
La Cour des comptes, la Cour de répression
des infractions économiques et du terrorisme
(CRIET), et le Parlement assurent un rdle
essentiel dans le suivi de la performance
budgétaire et la bonne utilisation des ressources
publiques.

Les réformes de la gestion des finances
publiques traduisent une progression graduelle
vers davantage de transparence et de
responsabilité. L'Indice de perception de la
corruption s’est amélioré, passant a 45/100
points en 2025 contre 43 points en 2022,
avec un classement en amélioration, passant
de la 72éme a la 70eme place sur 180 pays.
La création de la Cour des comptes en 2019
pour en faire un organe indépendant, distinct
de la Cour supréme a été une bonne initiative. I
reste toutefois a doter cette Cour des comptes
de capacité pour une bonne couverture des
audits et pour la publication réguliére du rapport

annuel.

Par ailleurs, la plupart des personnes interrogées
dans les pays de I'Afrique de I'Ouest étudiés
affirment la nécessité d’'un contrble législatif
rigoureux des actions budgétaires (Figure 16).
La demande sociale de redevabilité se traduit
par une forte attente citoyenne en faveur d’un
contrble parlementaire renforcé pour consolider
la gouvernance budgétaire.
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Figure 16: Forte demande publique de contrdle législatif du pouvoir exécutif en Afrique de

I'Ouest (analyse comparative)
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Source : Afrobaromeétre, 9e cycle, 2023

2.4.5 Transformation numérique
des systémes de gestion des finances
publiques

La digitalisation constitue un levier de
modernisation de la gestion des finances
publiques, en renforcant [lefficacité, la
transparence et la redevabilité tout au long du

cycle budgétaire.

Au Bénin, la transformation digitale se consolide
avec les progres en matiere d’e-gouvernance
(data center, identité numérique, interopérabilité)
et 'amélioration du classement de I'Indice des
Nations Unies sur I'administration électronique
(EGDI), passant dela 177e place au niveau
mondial en 2016 a la 144e place en 2022.

Le déploiement du Systeme
gestion des finances publiques (SIGFP) en

intégré de

2022, interconnecté au Compte unique du
Trésor, permet aussi d’optimiser la gestion des
dépenses.

Ces avancées demeurent toutefois freinées par
le besoin d’intégration des systemes avec la
gestion des projets ainsi que I'accélération de la
mise en place et de I'intégration de la plateforme
de passation de marchés électroniques, afin de
stimuler la concurrence et réduire les risques de
corruption.
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Malgré des efforts soutenus d’investissement
public, le stock de capital public par habitant au
Bénin (548,52 US$ en 2024) demeure inférieur a
la moyenne africaine (4 833 US$), traduisant un
déficit d’infrastructures.

Les estimations de I'efficacité des
investissements publics selon la BAD, situent
le Bénin a un niveau de 56%, soit en deca
du Ghana et du Cap Vert (plus de 74%). Cela
témoigne d’une forte capacité de ces pays a
transformer les ressources en infrastructures

efficaces et productives.

I’efficience des

investissements du Bénin, permettrait des gains

[amélioration de

équivalents a une hausse d’investissement
sans ressources additionnelles. Une meilleure
efficience réduirait le besoin de recourir a des
ressources d’endettement et par conséquent
renforcerait la soutenabilité de la dette, élargirait
I'assiette fiscale et libérerait des marges pour
renforcer le capital humain, valoriser le dividende
démographique et accélérer la transformation
économique.




2.4.7  Autres questions pertinentes
pour le Bénin en ce qui concerne
I’amélioration des systémes de gestion
financiere publique

Depuis plusieurs années, le Bénin conduit une
réforme de la gouvernance des entreprises
publiques afin de renforcer la transparence, la
performance et la redevabilité. Le portefeuille
public, composé d’une quarantaine d’entités
stratégiques opérant notamment dans I’énergie,
'eau, les transports, les télécommunications
et le social, occupe une place centrale dans
I’économie nationale. Dans le cadre de cette
dynamique, la Loterie Nationale du Bénin (LNB)
et la Banque Internationale pour [I'Industrie
et le Commerce (BIIC) ont été assainies puis
introduites a la Bourse régionale des valeurs
mobilieres (BRVM) en 2024 et 2025. Toutefois,
insuffisances  structurelles

des persistent,

notamment en matiere de reddition des
d’audit
financiers et de suivi de performance. Plusieurs

comptes, systématique des états
entreprises demeurent confrontées a des
contraintes budgétaires. Le renforcement du
contréle financier, l'institution de politiques de
dividendes transparentes et I'opérationnalisation
de
essentiels  pour

effective des contrats performance

apparaissent garantir des

revenus publics plus stables et une meilleure
efficacité opérationnelle. Le Bénin devrait donc
poursuivre la professionnalisation des conseils
d’administration des entreprises publiques,
appliquer strictement les obligations de reporting
et mettre en ceuvre un cadre de gouvernance
conforme aux standards internationaux.

2.5 Formalisation du secteur
informel
2.5.1  Colts économiques de

I'informalité et retombées de la
formalisation

Le secteur informel constitue un frein structurel
majeur a la mobilisation des ressources au
Bénin. Selon les données d’Elgin et al. (2021), il
représente environ 46,5% du PIB, soit un niveau
supérieur a la moyenne africaine (40%), et
concentre prés de 90% de I'emploi total. Cette
prépondérance de linformalité, également
observée dans certains pays de la sous-région,
traduit des disparités de structure économique,
de capacités institutionnelles et de régulation
du marché du travail. La figure 17 illustre la
contribution du secteur informel au PIB par
pays en Afrique de I'Ouest, en moyenne sur la
période 2015-2020.

Figure 17: Contribution du secteur informel au PIB du Bénin comparée aux pays de

I’ Afrique de I'Ouest (2015-2020)
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Cette  informalité des colts

macroéconomiques significatifs. A court terme,

engendre

elle réduit la base fiscale effective, tandis
qu’a long terme, elle freine la transformation
structurelle et la productivité. Selon les
estimations de la BAD, un point de PIB issu de
I'informel entraine une perte de recettes comprise
entre 0,17 et 0,41 point de PIB. Linformalité
limite également I'approfondissement financier,
en restreignant I'acces au crédit, et la tracabilité

des transactions.

A Tlinverse, la formalisation constitue un
puissant levier de croissance et de consolidation
budgétaire. Selon la BAD, une réduction de 10
points du secteur informel pourrait accroitre
la croissance du PIB de 1 a 2% et générer
jusqu’a 2,6 points de PIB de recettes fiscales
supplémentaires, tout en renforcant I'équité et

la soutenabilité budgétaire.

Au Bénin, les contraintes de financement et la
fiscalité pergcue comme complexe, constituent
les principaux obstacles a la formalisation. Selon
le Barometre sur I'évolution des entreprises
du Bénin en 2024, 45%
identifient

des entreprises
acces au financement comme
principal obstacle, suivi de la fiscalité (22%), et
des infrastructures (15%). Le renforcement de
I'environnement des affaires, la poursuite de la
simplification du cadre fiscal et une meilleure
perception des avantages de la formalisation
par les acteurs du secteur informel apparaissent
essentiels pour pousser a la formalisation.

2.5.2 Lanumérisation, catalyseur de la
formalisation

La digitalisation constitue un levier de
transformation économique et de mobilisation
des ressources. En réduisant les co(ts
d’enregistrement, de déclaration et de paiement,
elle facilite la formalisation progressive des
activités économiques, tout en élargissant
I'assiette fiscale sans augmentation des taux
d’imposition.

Les expériences internationales montrent
une corrélation positive entre la digitalisation
administrative, I'amélioration de la conformité

fiscale et la réduction de linformalité. Dans
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les économies a forte informalité, méme des
gains marginaux en matiere de tragabilité des
transactions et d’identification des contribuables
générent des effets budgétaires significatifs. La
digitalisation renforce ainsi la capacité de I'Etat
a capter I'activité économique auparavant non
enregistrée, tout en améliorant l'efficacité du
contréle et de la gestion des risques fiscaux.

La transformation digitale agit comme un
moteur d’inclusion économique et financiere.
Les plateformes de paiement et les services
financiers digitaux permettent aux entreprises
informelles de construire un historique de
crédit, de réduire les asymétries d’information et
d’accéder au financement, a I'épargne et aux
outils de gestion des risques. Cette dynamique
favorise une formalisation volontaire, fondée
sur les incitations de marché plutét que sur la
contrainte.

Les registres numériques, les identités
électroniques et I'interopérabilité des bases
de données renforcent la coordination entre
les administrations fiscales, la sécurité sociale
et financiére. La digitalisation peut aussi étre
exploitée pour faciliter I'accés aux marchés
publics et
(acces aux marchés publics, aux espaces

aux programmes de soutien

marchands aménagés, et aux programmes
d’accompagnement non financiers).

Dans ce contexte, I'accélération de la
digitalisation, la simplification des procédures
et le déploiement de plateformes numériques
inclusives dédiées aux micros, petites, et
moyennes entreprises (MPME), orientées vers la
fourniture de services, apparaissent comme des
priorités pour stimuler la formalisation, renforcer
la compétitivité et soutenir la transformation

structurelle.

2.5.3 Autres questions pertinentes
pour le Bénin en ce qui concerne la
formalisation du secteur informel

La gouvernance locale demeure un défi
majeur au Bénin, en raison des capacités
administratives et financieres encore limitées
des collectivités territoriales, ainsi que des fortes

disparités entre zones urbaines et rurales. Le




renforcement des capacités des communes
en gouvernance et promotion de I'’économie
locales constitue pourtant un levier important
pour stimuler le développement économique
local et réduire les inégalités territoriales. A
cet égard, une gouvernance territoriale plus
efficace, favoriserait I'émergence d’un tissu
dynamique de micros, petites et moyennes
entreprises, grace a une meilleure articulation
entre incitations ciblées, fiscalité locale adaptée
et mécanismes progressifs de formalisation des
activités économiques

2.6 Renforcer les Partenariats
Public-Privé

2.6.1 Mettre en place des cadres
crédibles favorisant les PPP et des
écosystemes de préparation des projets

Le défi du développement du Bénin est lié
a la capacité a mobiliser efficacement et a
transformer les ressources en infrastructures
productives. Les insuffisances des mécanismes
de mobilisation, d’intermédiation et d’allocation
expliqguent un stock encore limité de capital
avancées

d’infrastructures,  malgré les

observées.

Les contraintes ne relevent pas uniquement
du financement public, mais aussi de la mise
en ceuvre. Les partenariats public-privé (PPP)
constituent un levier pour mobiliser des capitaux
privés, optimiser les ressources publiques et
renforcer la discipline d’exécution. Toutefois, le
Bénin accuse un retard dans ce domaine, avec
seulement 3 projets ayant atteint le bouclage
financier sur 12 projets initiés sur la période
2023-2024, selon la base de données PPP de
la Facilité africaine de soutien juridique (FASJ).
Il est loin des performances en matiere de
bouclage financier observées en Afrique du Sud
(20 projets), et au Sénégal (9 projets).

Ce déficit reflete une préparation insuffisante
de portefeuille de projets bancables et bien
capacités
limitées et une perception de risque élevée. Le

préparés, des institutionnelles
renforcement du cadre juridique des PPP, opéré
en 2024 devrait étre accompagnés d’unités
spécialisées, et de capacités en structuration

pour améliorer la bancabilité des projets.

Les expériences internationales montrent que les
PPP, lorsqu’ils sont bien structurés, améliorent
les délais et réduisent les dépassements de
co(ts, malgré des processus de montage
plus longs. Leur efficacité repose sur un cadre
institutionnel et juridique solide, une allocation
rigoureuse des risques, un cadre contractuel
standardisé et une panoplie de mécanismes de
financement.

La transparence des marchés publics et la
maitrise des engagements contingents sont
déterminantes  pour
budgétaire.

la soutenabilité
PPP dans
les cadres budgétaires a moyen terme, le
plafonnement des garanties et le renforcement
des dispositifs d’évaluation constituent des

aussi

Lintégration  des

conditions nécessaires pour sécuriser les
investissements et renforcer la confiance des

investisseurs.

2.6.2 Rendre les projets marginaux
bancables et les relier aux marchés des
capitaux

Le score moyen d’efficacité de I'investissement
public en Afrique s’établit a environ 59%, ce
qui implique un écart defficacité d’environ
41%. Cet écart de 41% signifie que, pour 100
dollars consacrés a I'investissement public,
41 dollars sont gaspillés ou ne se traduisent
pas par du capital productif. Ce niveau
d’inefficacité dépasse largement la moyenne
mondiale (14%) ainsi que les performances
observées dans d’autres régions, notamment
I’Amérique latine et les Caraibes (9%), I’Asie
de I'Est et le Pacifique (3%) et I'Europe et
I'Asie centrale (1%) (Figure 18). Cela signifie
que, pour un niveau donné de stock de capital
public, les pays africains pourraient améliorer
les résultats en matiere d’infrastructures de
pres de 41% en s’alignant sur les meilleures
pratiques internationales en matiere de
planification des investissements, de sélection
des projets et d’exécution. Combler cet écart
d’efficacité générerait d’'importants dividendes
économiques et budgétaires, équivalant a une
augmentation des investissements dans les
infrastructures sans nécessiter de ressources

budgétaires supplémentaires.
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Figure 18: Ecarts d'efficacité de I'investissement public par région du Monde
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aux infrastructures le plus bas au monde (1,9%),
contre 12,4% en Europe de I'Est et 10,1% en
Ameérigue latine (Figure 19).

Figure 19: L' Afrique affiche les taux de défaut les plus faibles pour les projets
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investissements publics situent le Bénin a un
niveau de 56%, soit un score en dessous de la
moyenne africaine de 59%. Cela témoigne d’une
capacité relativement moyenne a transformer
les ressources en infrastructures efficaces et
productives.

Le développement des PPP peut étre un moyen
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du Bénin. Cependant, ce développement repose
sur la combinaison d’instruments financiers
permettant de concilier viabilité économique,
soutenabilité budgétaire et attractivité pour les
investisseurs. Pour accélérer le développement
des infrastructures, le Bénin devrait se doter de
capacités de structuration des PPP selon les

trois méthodes de financement suivantes :




e Exploiter la méthode de Financement
du déficit de viabilité :
financement permet de combler I'écart

Ce modele de

entre les colts et les recettes par des
subventions ciblées ou des paiements
de performance, rendant bancables des
projets autrement non finangables. Sa
mise en ceuvre doit toutefois reposer sur
des appels d'offres transparents, des
criteres d’éligibilité stricts et des plafonds
budgétaires clairs afin de préserver la

discipline budgétaire.

e Mobiliser la méthode de recyclage

des actifs publics : En monétisant des
infrastructures existantes (ports, routes,
énergie) et en réinvestissant les ressources
générées, I'Etat peut mobiliser des capitaux
sans alourdir la dette. Ce mécanisme
nécessite un inventaire rigoureux des
actifs, des cadres tarifaires transparents et
des dispositifs de réinvestissement dédiés,
tout en renforcant la gouvernance des

entreprises publiques.

e Exploiter la titrisation et la participation
Cette
permet de

aux marchés de capitaux
méthode de financement
transformer des flux futurs en instruments
financiers négociables. Elle élargit la base
d’investisseurs, notamment institutionnels,
et contribue a I'approfondissement des
marchés de capitaux. Son efficacité dépend
toutefois d’un cadre juridique solide, d'une
régulation transparente, d’'un partage des
risques équilibré et de mécanismes de
rehaussement de crédit.

Ces instruments peuvent permettre au Bénin
de structurer un écosysteme de financement
des infrastructures plus efficace, capable de
mobiliser durablement les capitaux privés. Les
partenaires au développement peuvent aider
au déploiement de ces méthodes grace a des
garanties et des mécanismes de rehaussement
de crédit, ainsi que contribuer a I'établissement
de normes et de référentiels.

2.6.3 Gérer les risques budgétaires et
préserver le rapport qualité- prix

Comme révele la Figure 20, les pays de I’Afrique
du Nord (Egypte, Tunisie, Maroc) affichent
des scores d’efficience des investissements
publics bien plus élevés par rapport aux pays
d’Afriqgue de I'Ouest. Par rapport aux pays
d’Afrique de I'Ouest, le score d’efficience des
investissements publics du Bénin est également
en dessous des scores du Mali, de la Cote
d’lvoire, du Sénégal et du Ghana. En revanche,
le Bénin est mieux classé que le Nigéria, le
Burkina Faso et la Guinée Conakry.

Le déploiement des PPP comme une solution
pour améliorer I'efficacité des investissements,
sans une gestion rigoureuse des risques
budgétaires peut compromettre les marges de
manceuvre budgétaires. En effet, les PPP peuvent
transformer les besoins d’investissement public
initiaux en engagements publics a long terme,
notamment par des paiements de disponibilité,
des garanties de recettes, des indemnités de
résiliation ou d’obligations implicites visant a
assurer la continuité des services essentiels. Les
orientations de I'Organisation de coopération et
de développement économiques (OCDE) pour
2025 soulignent la nécessité de transparence
dans la budgétisation des PPP (colts et passifs
éventuels), couvrant I'ensemble du secteur
public (y compris les entreprises publiques, le

cas échéant).

La transparence est également un facteur de
développement du marché des PPP. Le Cadre
de la Banque mondiale pour la publication
d’informations sur les projets PPP, recommande
une publication systématique et proactive afin
de réduire les asymétries d’information entre le
secteur public, les investisseurs et la population.
Des

programmes de PPP performants

nécessitent une « porte d’entrée intégrée
entre les investissements publics et les PPP ».
Cette intégration doit surtout s’accompagner
d’une application des normes d’évaluation et
d’approbation comparables pour toutes les

modalités de passation de marchés, afin que
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Figure 20: Score d’efficacité de I'investissement public par région en Afrique
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la sélection des PPP soit guidée par le rapport
qualité-prix et I'accessibilité financiere.

Sur les marchés africains ou les primes de
risque sont élevées, une meilleure publication
d’informations sur les PPP du Bénin, peut
contribuer a une tarification plus précise des
risques, faire baisser significativement les codts
et faciliter I'afflux de capitaux a long terme,
tout en réduisant I'incertitude par rapport aux
politiques, au soutien budgétaire et aux contrats.

2.6.4 Autres questions pertinentes
pour le Bénin en ce qui concerne
I’élargissement des partenariats public-
privé (PPP)

Les partenariats public-privé (PPP) constituent
un levier important encore sous-exploité pour le
financement de la transformation économique
au Bénin. En plus de I'adoption de la loi PPP
en 2024,
niveau de la Présidence de la République,
une Cellule d’appui aux PPP (CAPP) chargée
d’accompagner les entités publiques dans
que dans

le Bénin avait créé en 2017 au

I'identification des projets, ainsi
la priorisation et la réalisation des études.

Toutefois, les résultats atteints par la CAPP
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restent globalement mitigés. Comme déja
indiqué, les programmes de PPP performant,
nécessite une porte d’entrée unique entre les
investissements publics et les PPP. Une unité
davantage technique au sein du ministére
en charge des finances permettrait de mieux
superviser de maniere intégrée la sélection,
la préparation et la gestion des transactions
lies aux projets PPP avec les investissements
publics. Elle contribuerait ainsi a mieux assurer
le contrble des risques budgétaires implicites et
la soutenabilité des tarifs appliqués aux usagers.

2.7 Mobiliser des capitaux a
long terme auprés d’investisseurs
régionaux et institutionnels

2.7.1  Les fonds de pension en tant
que capital patient : ce que les données
impliquent pour la réforme

Les fonds de pension constituent des
investisseurs naturels de long terme, grace a la
stabilité de leurs engagements et a la prévisibilité
de leurs flux. Toutefois, au Bénin, leur potentiel
de transformation demeure limité par leur faible

taille.




Le systeme de retraite, structuré autour de la
Caisse nationale de sécurité sociale (CNSS) et
du Fonds national des retraites du Bénin (FNRB),
présente une couverture restreinte (7,5% de la
population). Si la CNSS affiche des excédents
(174 millions US$ en 2024), le FNRB demeure
structurellement déficitaire (-52 millions US$).

Leurs actifs sont sous mandat de gestion
a la Caisse des Dépots et Consignations
(CDCB). Les actifs de la CDCB s’élevaient a
1,9 milliards US$ en 2024. Cette CDCB qui
s'impose comme un acteur structurant dans
la valorisation de I'épargne de long terme,
intensifie son réle dans le financement direct
de projets, notamment les activités de la GDIZ.
Cependant, le portefeuille reste concentré sur
les titres publics et les dépbts bancaires, avec
une exposition limitée au crédit prive et aux
actifs alternatifs. Les investissements dans les
infrastructures, et les instruments verts restent
limités, et révelent un important potentiel sous-
exploité. Une réallocation progressive vers les
actifs d’infrastructure, appuyée par des projets
bancables et des mécanismes robustes de
gestion des risques, permettrait de renforcer le
financement national a long terme.

L'expérience internationale montre toutefois
que I'élargissement des classes d’actifs doit
s’accompagner de pipelines de projets crédibles,
d’instruments de rehaussement de crédit et de
processus transparents. Par ailleurs, la stabilité
du cadre institutionnel, le renforcement des
cadres prudentiels, la profondeur des marchés
de capitaux et la qualité de la gouvernance
sont déterminants pour libérer pleinement le
potentiel des fonds de pension comme levier de
mobilisation des capitaux de long terme.

2.7.2 Fonds souverains : passer
d’une orientation vers I’extérieur a
des possibilités d’investissement
stratégiques

Les fonds souverains constituent une classe
d’actifs importants, regroupant plus de 180
institutions dans le monde et gérant plus de
15 000 milliards US$. lls représentent un levier
majeur de mobilisation de capitaux a long

terme et de financement du développement.
Le Bénin demeure toutefois en marge de cette
dynamique.

Le démarrage de I'exploitation du pétrole en
2026, ouvre une fenétre d’opportunité pour la
création du fonds souverain du Bénin. A cet
effet, le pays a déja engagé les études pour la
création d’un Fonds souverain. Ce fonds pourrait
travailler a attirer d’autres fonds souverains pour
des co-investissements dans des secteurs
stratégiques tels que les
I'agriculture, I'industrie et les services.

infrastructures,

Trois déterminants conditionnent la réussite
de ce type de fonds. D’abord, la faible taille
et la fragmentation des marchés limitent

souvent limpact des fonds souverains
africains, en raison de la rareté des projets
bancables et de la profondeur insuffisante des
marchés de capitaux. Ensuite, les mandats
et la gouvernance sont déterminants. Les
expériences internationales montrent que les
fonds performants combinent stabilisation,
épargne et mandat de développement, a
'image de I'Autorité nigériane d’investissement

souverain.

Enfin, les normes de gouvernance constituent
un facteur décisif de crédibilité. Lalignement
sur les Principes de Santiago, la transparence
des regles d’investissement et la qualité du
reporting réduisent le risque pergu et améliorent
I'attractivité des co-investissements.

Par ailleurs, le niveau de risques-pays et la
faiblesse des opportunités d’investissement
forte
orientation internationale des fonds souverains

domestiques explique souvent la
africains. Cette situation refléte la faiblesse des
environnements institutionnels, le manque de
projets structurés, la volatilité macroéconomique

et la faiblesse des marchés de capitaux.

Pour inverser cette tendance, le Bénin doit
structurer un pipeline d’investissements aligné
sur les priorités de transformation économique,
la transition

notamment les infrastructures,

énergétique et la digitalisation.
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2.7.3 Autres questions pertinentes
sur le Bénin en ce qui concerne la
mobilisation des capitaux a long terme
aupres d’investisseurs régionaux et
institutionnels

Les marchés des titres publics de I'UEMOA
constituent aussi un levier important pour la
mobilisation de financements de long terme.
Toutefois, leur profondeur demeure limitée par
la prédominance des investisseurs bancaires,
dont les ressources restent majoritairement
de court terme. Selon le rapport de 'UMOA
Titre de février 2026, la maturité moyenne des
titres publics émis sur le marché régional était
de 3,35 ans. Dans ce contexte, les Sociétés
de gestion et d’intermédiation (SGI) devraient
jouer un réle plus actif dans le développement
d’offre de produits financiers innovants de long
terme, destinés aux Organismes de placement
collectif en valeurs mobilieres (OPCVM). Le
renforcement de ces mécanismes permettrait
de mieux mobiliser I'épargne des particuliers
et de diversifier durablement la base des
investisseurs régionaux.

28 Tirer parti des capitaux de la
diaspora
2.8.1 Etat des ressources financiéres

de la diaspora africaine

Lestransferts de fonds de ladiaspora constituent
une source importante de financement extérieur
pour le Bénin, aux cotés de 'APD et des IDE.
Ces flux de transfert ont connu une évolution
contrastée sur les vingt dernieres années.
Apres une forte progression en valeur nominale,
atteignant 304,7 millions US$ en 2014, ils ont
chuté a 235,6 millions US$ en 2024, soit une
baisse de 23% selon les données de la Banque
Mondiale.

La diaspora du Bénin était estimée a environ
677 003 personnes en 2020 selon la Direction
générale des affaires économiques (DGAE),
générant des transferts moyens d’environ 302
US$ par migrant. Bien que le transfert moyen
par migrant du Bénin soit inférieur a celui du
Ghana (2868,3 US$) et de la Cote d’lvoire
(899,8 US$), s'il est combiné a la politique active
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pour attirer les afrodescendants, le capital de la
diaspora peut constituer un potentiel réel, et
jouer un réle catalyseur dans la mobilisation de
financements a long terme, et de renforcement
de la résilience économique du pays.

Ce potentiel de mobilisation de la diaspora
reste insuffisamment exploité. Les expériences
internationales montrent que la performance
des transferts de la diaspora dépend surtout
de la qualité des cadres institutionnels. Les
pays performants ont mis en place des cadres
reglementaires dédiés et ont congu des
instruments financiers adaptés et des canaux
sécurisés de mobilisation de I'épargne diaspora.
L'exemple du Nigéria, a travers la Commission
des Nigérians de la Diaspora (NIDCOM) a
permis de structurer des produits financiers
spécifiques.

Au Bénin, la CDCB a engagé le processus de
mise en place de produits financiers dédiés
pour la diaspora. Les contraintes majeures
tiennent a I'absence de stratégie intégrée, de
dispositifs juridiques et d’incitations ciblées. La
mise en place d’un cadre institutionnel cohérent,
incluant des produits financiers dédiés (fonds
d’investissement, obligation de la diaspora),
une gouvernance dédiée a la diaspora et des
mécanismes  d’investissement  sécurisés,
permettrait de transformer une partie des flux
en levier de financement du développement et
de renforcement de la résilience économique du

pays.

2.8.2 Autres questions pertinentes
pour le Bénin en ce qui concerne
I’exploitation du capital de la diaspora

La diaspora représente pour le Bénin un levier
stratégique dépassant largement les seuls
transferts financiers. Elle constitue un important
réservoir de  compétences,  d’expertise
sectorielle, de réseaux d’affaires et de facilitation
des relations avec les marchés internationaux.
Dans le contexte de la politique proactive
menée par le pays en faveur de I'attraction des
afrodescendants, cette dimension relationnelle
revét un intérét particulier. Une meilleure
articulation entre les politiques de mobilisation

des ressources financieres de la diaspora,




I’attraction des investissements, le transfert de
compétences et I'accés aux marchés extérieurs
permettrait au Bénin de tirer pleinement parti
des capitaux de la diaspora pour soutenir le
développement durable du pays.

2.9 Exploiter les
naturelles du Bénin

ressources

2.9.1 Dépasser le modele extractif

Le modele de développement du Bénin reste
largement au-dela du modele extractif, malgré
un potentiel en minéraux verts important encore
sous-évalué et sous-exploité (fer, phosphates,
nickel, zircon), dont les réserves de minerai de fer
sont estimées a environ 840 millions de tonnes.
Les rentes extractives restent inférieures a 1%
du PIB, traduisant une économie relativement
moins exposée a la volatilité et aux risques de
gouvernance des industries extractives.

Toutefois, la mise en valeur du potentiel révélé,
notamment I'extraction du champ pétrolier
de Séme, Iexploitation des matériaux de
construction (calcaire, granulats, argile), les
industries cimentiéres et I'exploitation artisanal
d’or de Perma-Natitingou, plaide pour une
gouvernance rigoureuse, afin  d’éviter le
piege des ressources naturelles auquel sont

confrontés de nombreux pays africains.

La transformation du secteur extractif exige

des réformes  structurantes, notamment
la modernisation du cadre juridique (code
minier, code pétrolier, etc.), la sécurisation
contractuelle, le renforcement des dispositifs
anti-corruption et I'introduction de mécanismes
de contenu local. Une réforme d’avant -garde
serait de promouvoir une participation accrue
des investisseurs nationaux au capital des
entreprises extractives (20% minimum), via les
marchés financiers régionaux comme la Bourse
régionale des valeurs mobilieres (BRVM). Cela
contribuerait a renforcer leur gouvernance
et leur contribution au développement du
pays. La mise en place d’'un fonds souverain
d’investissement, de stabilisation et d’épargne
apparait aussi comme un instrument essentiel
pour sécuriser et orienter les revenus pétroliers

vers le développement de secteurs productif.

Le Bénin demeure Ilimité par Il'usage du
Systéeme de comptabilité nationale de 2008,
qui ne permet pas une évaluation fine du
capital naturel. L'adoption d’'un Systeme de
comptabilité économique et environnementale
(SCEE) constitue un levier essentiel pour intégrer
les actifs environnementaux dans la mesure
de la richesse nationale et pour améliorer la
décision publique. Cette évaluation du capital
naturel devra s’accompagner d’approche
innovante de concessions dans les secteurs
clés (mines, foréts, péche, agriculture), en
favorisant une transformation locale progressive,
le développement des chaines de valeur
nationales, et la gestion durable des ressources.
Cette approche permettra d’accroitre la valeur
ajoutée nationale, de créer des emplois et de
renforcer la durabilité environnementale et

budgétaire.

2.9.2 Capital naturel,
performance économique et viabilité
macroéconomique

Lesindicateurs macroéconomiques traditionnels
capturent essentiellement la valeur issue de
I'extraction, ducommerce et delaconsommation
des ressources naturelles, tout en sous-estimant
la contribution des écosystemes a la création de
richesse. Cette limitation structurelle conduit a
une survalorisation des activités extractives a
rendement immédiat et & une sous-évaluation
des fonctions de préservation du capital naturel,
pourtant essentielles a la soutenabilité des
trajectoires de développement.

Au Bénin, le capital naturel

pres d’un quart de la richesse nationale, bien

représenterait

qu’encore largement sous-estimé dans les
comptes nationaux. Cette sous-évaluation
entraine une sous-estimation des capacités
productives et des marges de manceuvre
budgétaires du pays. Le patrimoine écologique
est pourtant significatif, avec environ 3 000
foréts, des parcs nationaux a fort potentiel
touristique, une biodiversité diversifiée, ainsi
qu’un capital marin et halieutique structurant.
A titre illustratif, la seule valorisation des
services de séquestration du carbone par les
foréts augmenterait sensiblement le niveau de
richesse mesuré.
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absence de prise en compte de I'ensemble
du capital naturel affecte également I’évaluation
du risque souverain, la soutenabilité de la dette
et la lecture des capacités de remboursement.
A Tlinverse, son intégration dans les cadres
de planification nationale améliore la qualité
de l'analyse macroéconomique, renforce la
cohérence des politiques publiques et optimise
I'allocation des ressources. Cette intégration
du capital naturel dans les comptes nationaux
peut avoir une incidence positive sur I'évaluation
du risque-pays. Ladoption du Systeme de
comptabilité nationale élargi au capital naturel
constitue donc un levier de renforcement des
fondamentaux économiques du pays.

2.9.3 Le capital naturel comme source
de financement

[’ évaluation économique de la nature repose sur
des mécanismes liés au climat, a la biodiversité,
aux données biologiques et aux écosystemes
marins, qui redéfinissent progressivement
la place du capital naturel dans I’économie

mondiale.

Les projets de restauration des paysages, de
gestion forestiere et d’utilisation durable des
terres figurent parmi les classes d’actifs les
plus compétitives en matiere de réduction des
émissions. Malgré un marché volontaire du
carbone dépassant 2 milliards US$ en 2023, le
Bénin n’en capte pas encore les bénéfices.

Au-dela du climat, la biodiversité constitue

un actif  économique important. Les
ressources génétiques alimentent les secteurs
pharmaceutique, biotechnologique et agricole,
tandis que les mécanismes émergents de
crédits de la biodiversité et de partage des
avantages transforment les aires protégées en
actifs générateurs de revenus. La bioéconomie
mondiale, estimée a plus de 4 000 milliards
US$, pourrait atteindre 30 000 milliards US$

d’ici 2050.

Les écosystemes cotiers du Bénin s’étendent
sur 125 km de
économique exclusive (ZEE) de 30 286 km2. Le
pays dispose aussi de 130 000 hectares d’eaux
intérieures, constituées de quatre (04) bassins

long incluant une zone
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et deux (02) communes entierement lacustres.
Ces écosystemes offrent des opportunités via
les obligations bleues, les crédits carbones
cotiers et les certifications de péche durable.
En structurant ces marchés et en renforgant
les cadres réglementaires et les capacités
techniques, le Bénin peut transformer son
capital naturel en levier de financement durable.

2.9.4 Gouvernance, institutions et
stabilité macroéconomique

Le succes de la transition des pays africains
vers une économie durable dépend avant tout
d’une gouvernance solide. Par le passé, le
manque de transparence des contrats, le non-
respect des réglementations écologiques et
'absence de la participation citoyenne dans
la gestion budgétaire ont freiné I'impact positif
des retombées des matiéres premieres sur le
développement du continent.

Les secteurs extractifs ont aussi exposé
certaines économies a une forte volatilité
macroéconomique. Au moment ou le Bénin
prépare son entrée parmi les pays extractifs, la
valorisation durable du capital naturel nécessite
des réformes structurelles. La plus-value
attendue du franchissement de ce nouveau
cap passe par des contrats transparents, des
mécanismes de suivi standardisés, des garanties
environnementales et sociales robustes ainsi
que des systemes de vérification crédibles
pour améliorer la formation des prix, et réduire
les risques percus. Par ailleurs, I'harmonisation
des méthodologies d’évaluation du carbone et
de la biodiversité permet de réduire les colts
de transaction et la fragmentation des marchés,
tandis que les plateformes de données du
capital naturel facilitent son intégration dans la

planification macroéconomique et budgétaire.

Dans cette perspective, quatre priorités

s’'imposent au Bénin : (i) intégrer pleinement
le capital naturel dans les comptes nationaux
; (i) promouvoir une exploitation durable et
responsable du secteur extractif ; (i) renforcer
la protection et la restauration des écosystémes
; et (iv) développer la monétisation des actifs
naturels via les marchés du carbone, de la

biodiversité et de la finance bleue.




2.9.5 Autres questions pertinentes sur
le Bénin concernant I’exploitation des
ressources naturelles de I’Afrique

La valorisation du capital naturel du Bénin
gagnerait a s'inscrire dans une dynamique
des politiques
approche

régionale d’alignement sur

industrielles.  Une coordonnée
a I'échelle régionale permettrait de mieux
valoriser les ressources halieutiques, les
écosystemes cotiers, la biodiversité ainsi que
les opportunités liées aux marchés climatiques
et a 'économie bleue. Dans cette perspective,
I’Autorité des marchés financiers (AMF) de
TUEMOA a adopté en 2024 une circulaire
encadrant la taxonomie des projets éligibles
aux émissions d’obligations vertes, sociales et
durables sur le marché financier régional. Des
plateformes de coopération, de valorisation et
de protection méritent aussi d’étre encouragées
a I'échelle régionale pour renforcer les pouvoirs
de négociation des Etats, réduire les colts
de certification et améliorer les mécanismes
de surveillance des ressources. La mise en
place du Centre multinational de coordination
maritime de la zone E (CMMC Zone E), dans
le cadre de la CEDEAO, s’inscrit dans une
dynamique de coordination de la lutte contre la
piraterie maritime et les activités illicites dans le
golfe de Guinée, notamment entre le Bénin, le

Nigeria, le Togo et le Niger.

2.10 Attirer les capitaux privés
internationaux dans un monde
fragmenté

2.10.1 Les investissements directs
étrangers témoignent a la fois du
potentiel et de la fragilité du Bénin

La fragmentation de I'’économie mondiale et
I’émergence d’un ordre multipolaire redéfinissent
profondément I'architecture financiere
internationale. Ces évolutions se traduisent par
une volatilité accrue des Investissement direct a
I’étranger (IDE), constituant un risque significatif
pour le financement du développement au

Bénin.

Au cours de la derniere décennie, les flux d’IDE
vers le Bénin ont enregistré une dynamique
contrastée. Aprés un pic d’environ 406 millions

US$ en 2014, ils ont chuté & 132 millions US$ en
2016 avant de progresser de maniere irréguliere
pour atteindre 543 millions US$ en 2024 selon
la CNUCED. Cette volatilité reflete sa sensibilite
aux chocs externes et internes. La réduction
de cette instabilité suppose un renforcement
de la crédibilité du cadre économique, fondé
sur la prévisibilité des régles sectorielles, la
transparence des procédures d’investissement
et la stabilité politique, macroéconomique et
budgétaire.

Les expériences comme celle de la GDIZ, qui
génere déja environ 25 000 emplois, illustrent
un potentiel important liés aux plateformes
intégrées
I'exportation. Cette expérience révele que des

industrielles orientées vers
signaux politiques clairs, des incitations bien
congues et une réduction ciblée des risques,
peuvent aider a orienter les IDE vers des

secteurs a plus fort impact.

Exploiter le potentiel lié a la transition vers les
investissements verts demeure aussi un enjeu
majeur. Malgré un marché mondial estimé a
1 300 milliards US$, le Bénin éprouve encore
des difficultés a attirer les investissements
verts, principalement en raison de faiblesses
dans la préparation des projets, la coordination
interministérielle et la gestion des risques
limitées. Pour y remédier, le pays s’est engagé
dans la mise en place d'un véhicule de
financement vert, appuyé par des études de
faisabilité financées par la BAD. Ce mécanisme
vise a structurer des cofinancements avec les
acteurs nationaux et internationaux, afin de
mobiliser des capitaux privés, réduire les risques
et accroitre les flux d’investissements verts. Sa
premiere phase ambitionne une mobilisation de
578 millions US$.

Depuis 2021, le Bénin s’est doté d’'un cadre
national de financement des Objectifs de
(ODD),

mobiliser des instruments innovants de finance

développement durable visant a
durable. Ce dispositif a été complété en octobre
2025, par un cadre de financement vert. Ce
dispositif a permis de lever 884 milions US$
a travers des émissions obligataires ODD et
des préts dédiés, adossés aux garanties de la

Banque mondiale et du FAD.
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2.10.2 Reéduction des risques et finance
mixte : constitution des portefeuilles de
projets bancables

En Afrique, et malgré des fondamentaux
macroéconomiques relativement stables, les
émetteurs supportent en moyenne une prime
de risque additionnelle d’environ 2,9 points de
pourcentage. Cette surcote renchérit le colt
des investissements de long terme, notamment
dans les infrastructures et I'industrie, et réduit
leur bancabilité. La réduction des risques permet
de réduire cet écart en agissant en amont sur la
structuration et la sécurisation des projets.

La crédibilité du cadre public constitue le point
d’entrée pour cette option. Elle repose sur
des regles claires et prévisibles, des contrats
exécutoires et des mécanismes tarifaires ou
de redevances fiables. Le Bénin devrait mettre
'accent sur la qualité de la préparation des
projets, la standardisation de la documentation
et I'optimisation des procédures d’achat, afin
de permettre la réplication, la mutualisation et la
réduction des co(ts de transaction. A cet égard,
le Bénin a engagé la réalisation d’une étude
pour la création d’une Facilité de préparation
des projets verts avec I'appui de la BAD afin
d’aider a combler le gap de manque de projets
préts a investir.

Des instruments complémentaires, tels que le
rehaussement de crédit, le refinancement et le
recyclage de capitaux, permettent d’allonger
les maturités et d’améliorer les profils de risque.
Les ressources concessionnelles peuvent étre
ciblées et utilisées principalement pour catalyser
les capitaux commerciaux, en provenance des
banques
(BMD), que
d’acteurs philanthropiques et d’investisseurs a

multilatérales de développement
des fonds climatiques, ainsi

impact.

2.10.3 Entrées de portefeuilles
extérieurs

Les fondamentaux macroéconomiques solides,
un cadre politique prévisible, et des mécanismes
efficaces de réduction des risques sont les
piliers pour 'accés aux marchés des capitaux
internationaux.
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Au Bénin, les flux externes de capitaux ont
enregistré un essor, atteignant 7,6 milliards
US$ sur la période 2020-2025, grice aux
fondamentaux économiques solides. Sur la
période 2016-2025, la croissance économigque
a été en moyenne de 6,2%, soutenu par une
discipline budgétaire (3,3% du PIB de déficit),
et une inflation contenue autour de 1,2%.
L'appartenance a 'UEMOA et I'ancrage du
franc CFA a l'euro assurent aussi un cadre
monétaire stable, renforcé par la mutualisation
des réserves de change.

Le pays a aussi eu recours aux instruments
banques
(Banque mondiale, BAD) pour mobiliser des

de garantie des multilatérale
financements a des conditions favorables.
Ces efforts, combinés a la gestion active de
la dette, ont contribué a renforcer la confiance
des investisseurs. Ces performances ont
été reconnues par les principales agences
de notation, avec des perspectives positives
attribuées par Moody’s (B1), Standard & Poor’s
(BB-) et Fitch (B+), confirmant la crédibilité du
cadre macro-budgétaire. L opération pionniere
d’émission d’'un Sukuk souverain sur les
marchés internationaux, pour un montant de
500 millions US$ en janvier 2026, a permis au
pays d’élargir la base d’investisseurs vers les
marchés de la finance islamique, notamment
au Moyen-Orient et en Asie, tout en diversifiant

davantage les instruments de financement.

Pour consolider les flux externes vers le
Bénin, les priorités devraient porter sur la
stabilité  de

et macroéconomique, la

I'environnement  institutionnel

prévisibilité
réglementaire, la protection des investisseurs,
et le développement des produits des marchés
de capitaux (obligations vertes,

Samoural), afin d’élargir la base d’investisseurs

Penda et

et d’attirer des financements de long terme.

2.10.4 Tirer parti de la fragmentation
pour la mise en place des plateformes
stratégiques

Les flux de capitaux internationaux deviennent
progressivement plus sélectifs, marqués par
une sensibilité accrue aux risques géopolitiques,
aux exigences de conformité et aux frictions




croissantes dans les systemes de paiement.
Dans le méme temps, la recomposition des
chaines d’approvisionnement dans les secteurs
stratégiques (énergie, alimentation, minéraux
critiques et infrastructures numériques) intensifie
la concurrence entre les économies. Dans ce
contexte, le Bénin dispose d’une opportunité
pour se repositionner comme une plateforme
a vocation régionale crédible de production, de
services et d’intermédiation financiere.

L'enjeu consiste a transformer  cette
fragmentation en une diversification maitrisée
d’investissement  bancables.
la qualité des

investissements et leur ancrage productif et

des canaux

La priorité réside dans
social, notamment en matiere de création
d’emplois. Des politiques publiques orientées
vers la transformation locale, le développement
de chaines de fournisseurs et le renforcement
des capacités nationales permettront d’accroitre
la valeur ajoutée domestique et d’intégrer les
segments les plus dynamiques des chaines de
valeur mondiales.

A cet effet, le Bénin devrait développer des

modeles de corridors économiques  qui
permettent de structurer des investissements
combinant infrastructures physiques et cadres
de gouvernance, assurant une meileure
prévisibilité des flux commerciaux et financiers.
Cette approche réduit les risques percus,
abaisse le colt du capital et favorise des
investissements additionnels dans les zones
locale et les

industrielles, la transformation

services d’exportation.  L'opérationnalisation
du Projet de I’Autoroute Abidjan-Lagos sur le
trongon Togo-Bénin-Nigéria, pourrait s’appuyer

sur ces modeles de corridors économiques.

2.10.5 Renforcer les partenariats
pour la mobilisation des capitaux, des
investissements et du commerce

La recomposition de [l'ordre politique et

économique  mondial, reconfigure  les
conditions de mobilisation des financements du
développement. Pour le Bénin, cette dynamique
ouvre des opportunités de diversification des
partenariats. Le défi est de transformer cette

reconfiguration en levier de réduction des

risques, de montée en gamme de la valeur
ajoutée locale et d’élargissement des sources
de financement.

Dans cette perspective, les partenariats Sud-
Sud apparaissent comme des instruments
structurants lorsqu’ils sont congus comme
des combinant

plateformes  intégrées

les infrastructures, I'industrialisation, les
coentreprises et I'acces aux marchés. Leur
efficacité est maximisée lorsqu’ils integrent des
dispositifs de développement des fournisseurs
et de transfert technologique, favorisant la
mise a niveau des entreprises nationales et
'expansion des exportations. L[articulation
entre infrastructures de transport et podles
industriels, notamment a travers la GDIZ et la
modernisation du port de Cotonou, permet de
réduire les codts logistiques et de consolider
les chaines de valeur. Le projet de la GDIZ vise
ainsi une transformation locale du coton et la
création de plus de 150 000 emplois a terme.
Les modeles de plateformes intégrés pourraient
étre déployés dans le cadre de la réalisation
de projets structurants comme le projet de
port pétrolier, gazier et minier de Seme. Par
ailleurs, une plateforme a vocation industrielle et
commerciale pourrait aussi étre codéveloppée
avec le Nigéria dans la partie septentrionale du

pays.

Les accords de cofinancement associant
les institutions africaines de financement du
développement, les investisseurs institutionnels
nationaux et les partenaires internationaux
permettent aussi d’allonger les maturités, de
mutualiser les risques et d’abaisser le colt du
capital. Cette approche pourrait étre déployée
pour le barrage multifonctions de Dogo-Bis

pour la centrale électrique de 128 MW.

Enfin, les partenariats avec le Brésil, la Russie,
I'Inde, la Chine et Afrique du Sud (BRICS) offrent
une voie de diversification, notamment via des
corridors régionaux et des portefeuilles de projets
mutualisés. Des initiatives telles que le corridor
Abidjan-Lagos, incluant le trongon Togo—-Bénin—
Nigéria, pourrait servir de plateformes intégrées
reposant sur une préparation standardisée des
projets et des mécanismes clairs de partage
des risques.

RAPPORT PAYS 2026 - BENIN



’expérience internationale confirme que la
performance de ces partenariats dépend
essentiellement de leur qualité institutionnelle
. la transparence des procédures, la crédibilité
des cadres de dette et la robustesse des
mécanismes contractuels qui conditionnent leur
impact sur le développement.

2.10.6 Autres questions pertinentes
sur le Bénin en ce qui concerne la
mobilisation du capital privé mondial
dans un monde fragmenté

Le capital humain constitue aussi un déterminant
important dans les décisions d’investissement
international. A I'instar des économies d’Asie du
Sud-Est (Malaisie, Singapour, Corée du Sud), le
Bénin gagnerait a faire du développement des
compétences un levier majeur d’attractivité, en
alignant davantage la formation technique et
professionnelle sur les besoins des secteurs
porteurs de croissance. Cela peut se faire en
renforcant les partenariats public-privé dans la
formation, a travers notamment des alliances
académiques et des modeles de franchise
universitaire. En s’appuyant sur les acquis et
le modele d’innovation porté par Seme City,
le pays devrait déployer a grande échelle des
franchises universitaires en partenariat avec
des institutions académiques de rang mondial,
afin de renforcer le capital humain et de batir
des pbles d’excellence dans les secteurs
stratégiques de demain
pointe,
finance, intelligence artificielle et industries du

technologies de
biotechnologie, énergie  durables,
futur. Cette dynamique permettra d’attirer les
meilleurs savoirs, de stimuler la recherche,
et de faire du Bénin une plateforme régionale
de formation et d’innovation de référence.
"amélioration du climat des affaires demeure
aussi essentielle, notamment les regles de la
concurrence et I'amélioration des colts des
facteurs. En capitalisant sur les opportunités
la CEDEAO et la

ZLECA(, et en tirant parti de la digitalisation,

offertes par le Nigéria,
le pays pourrait transformer la jeunesse de sa

population en dividende, tout en accélérant son
intégration aux chaines de valeur mondiales.
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2,11 Conclusion et
recommandations politiques

La combinaison de besoins élevés de
refinancement, d’une mobilisation fiscale encore
contrainte, et d’un resserrement des conditions
de liquidité internationales devrait exercer une
pression croissante sur la capacité du Bénin
a financer ses objectifs de développement.
Le repositionnement du pays devrait viser a
convertir ces dynamiques en levier structuré de

mobilisation de capitaux & grande échelle.

Dans cette perspective, plusieurs réformes
prioritaires se dégagent :

A court terme :

e Miser sur une mobilisation accrue des
ressources internes par lintégration des
données, la réforme pour I'élargissement
de la base fiscale, ainsi que la digitalisation
complete de la commande publique, afin
d’améliorer la transparence, I'efficacité et
la performance de la dépense publique.
A cet effet, I'instauration d’une taxe a
'exportation sur les matieres premieres
agricoles non transformées, notamment
les noix de cajou, le soja, I'ananas et le
karité, constituerait un levier important pour
orienter la production nationale vers une
plus grande valorisation locale.

e Mobiliser les ressources concessionnelles
aupres des BMD comme levier (garantie,
cofinancement) pour catalyser les capitaux
privés, les fonds climatiques et les

investissements a fort impact.

A moyen terme :

e Approfondir les partenariats public-privé en
déployant les méthodes de financement du
déficit de viabilité, de recyclage des actifs
publics et de titrisation et participation aux
marchés de capitaux.

e Mettre en place une facilité de préparation
de projets verts, afin de combler le manque
de projets préts a I'investissement.




Valoriser le capital naturel par son
intégration dans les comptes nationaux
grace a I'adoption du SCEE, développer
les marchés de carbone, de la biodiversité
et de la finance bleue, et mettre en place
un fonds souverain d’investissement, de
stabilisation et d’épargne, a alimenter par
les revenus extractifs.

Promouvoir une participation accrue des
investisseurs nationaux au capital des
entreprises extractives, via des incitations
pour leur cotation sur la BRVM.

Exploiter le modeéle de corridor économique
pour opérationnaliser le Projet Abidjan—
Lagos, notamment le trongon Togo, Bénin,
et Nigéria.

A long terme :

Développeruncadrereglementaire cohérent
et structuré pour mobiliser les capitaux de
la diaspora et des afrodescendants via des
instruments financiers adaptés (obligations
diaspora, fonds d’investissement) et des

canaux sécurisés de mobilisation de
I'épargne diaspora.

Améliorer I'attractivité des capitaux privés
internationaux  par I'amélioration de
I'environnement institutionnel incitatif, et la
préparation des projets pour se doter d’un

portefeuille d’investissements structurants.

Dans le cadre de I'accord de coopération
entre le Bénin et le Nigéria, développer
une plateforme intégrée de transformation
dans la partie septentrionale du pays en
s’appuyant sur I'expérience de la GDIZ,
et en combinant les infrastructures,
I'industrialisation, la coentreprise et I'acces
aux marchés.

Exploiter les modeles de plateforme
axés sur la coopération sud-sud pour
codévelopper le Port pétrolier, gazier
et minier de Seme afin de renforcer la
connectivité économique et de positionner
le pays en tant que corridor de facilitation
des échanges commerciaux et de

renforcement de I'attractivité du pays.
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RENFORCER ET
CONSOLIDER

LES SYSTEMES
FINANCIERS ET
L’AUTONOMIE DU
BENIN DANS UN
MONDE MUTATION

Messages clés

e |a stabilité de I'environnement institutionnel et la consolidation d’un cadre macroéconomique
solide ont constitué des leviers déterminants pour I'acces du Bénin aux marchés internationaux
des capitaux.

e  (Cependant, face a la fragmentation croissante des financements pour le développement, la
mise en place d’un systeme financier plus robuste, intégré et innovant s’avere essentiel pour
mobiliser des ressources a grande échelle en faveur du développement. A cet effet, plusieurs
réformes pourraient étre réalisées :

e Créer des produits intégrés (retraite, santé, assurance-risque), adaptés aux segments de la
population non couverte, et soutenus par des canaux digitaux de distribution pour mobiliser
I’épargne domestique.

e Renforcer I'intégration du Bénin dans le paysage bancaire panafricain a travers I'expansion de
la BIIC comme acteur a dimension régionale.

e Intégrer les finances climatique et islamique comme des composantes du secteur bancaire
traditionnel afin d’étendre la portée et 'impact du secteur sur le développement.

3.1

Introduction capitaux internationaux deviennent sensibles

aux risques géopolitiques, aux exigences de

La recomposition de conformité et aux frictions croissantes dans les

ordre politique et

économique mondial, marquée par une

systemes de paiement. Il est donc important

polarisation accrue et une incertitude pour le Bénin de renforcer ces mécanismes

persistante dans les économies avancées,
reconfigure les conditions de mobilisation des
financements du développement. Les flux de
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d’actions pour pouvoir mobiliser des ressources
a grande échelle. Ce troisieme chapitre examine
la nécessité de renforcer I'architecture financiére




et les mécanismes d’actions du Bénin pour
mobiliser a grande échelle le financement
du développement dans un contexte de
fragmentation croissante et de resserrement
des conditions financieres internationales. |l
évalue I'état actuel du systéme financier du
Bénin et les options pour étendre la portée
et I'impact du secteur financier. A travers des
réformes de gouvernances institutionnelles,
le chapitre examine aussi les voies politiques
pour consolider le systeme financier du Bénin,
qui passe par lintégration et le renforcement
de l'autonomie financiere du pays. L’analyse
débouche sur des propositions de réformes
nécessaires a la mise en place d’une architecture
financiere plus résiliente et intégrée, capable
de mobiliser efficacement des capitaux et de
soutenir les objectifs de développement a long

terme.

3.2 Renforcer le systeme
financier du Bénin : s’attaquer aux
obstacles et élargir la portée et
'impact

3.2.1  Situation actuelle du systéme
financier du Bénin

Le systeme financier du Bénin s’inscrit dans le
cadre intégré de 'UEMOA et a connu, au cours

des dernieres décennies, une expansion et une
diversification significatives. Les actifs bancaires
atteignent environ 13,4 milliards US$, et ceux
du secteur des assurances 366,7 milions
US$. Malgré ces progres, le systéme financier
demeure insuffisamment profond et efficient
pour mobiliser, a grande échelle, des capitaux
de long terme et au colt requis pour atteindre
les objectifs de transformation structurelle.

Cette faiblesse s’explique principalement par
trois obstacles : le manque de ressources
financieres a long terme, le faible niveau
d’intermédiation bancaire et les défaillances

institutionnelles.

Lintermédiation financiere reste limitée. Plus
de 70 % des actifs financiers sont détenus
par les banques, dont les portefeuilles sont
majoritairement orientés vers des actifs de court
terme et a faible risque. Le crédit au secteur
privé demeure faible, 17,2 % du PIB en moyenne
sur 2020 a 2024 (Figure 21). Il est concentré
sur le commerce et les ménages, au détriment
des secteurs productifs structurants tels que
I'agriculture, l'industrie et les infrastructures.
Cette configuration limite la contribution
du systeme financier a la croissance et a la

transformation structurelle.

Figure 21: Crédit domestique au secteur privé au Bénin et pour les pays de I’Afrique de

I'Ouest, pourcentage du PIB, 2015-2024
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La mobilisation de I’épargne reste insuffisante.
Comme le révele la Figure 22, le ratio dépbts/
PIB reste limité, 24,8%.
capacité d’intermédiation réduite,

Cet état traduit une
limitant la
transformation de I'épargne en investissement

productif. Lintermédiation limitée de I'épargne
intérieure restreint la capacité des banques a
octroyer des crédits. Cette faiblesse fragilise
la transmission de

également la politique

monétaire.

Figure 22: Dépéts bancaires par rapport au PIB (pourcentage) en Afrique de I'Ouest,

2021
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Les inefficiences réglementaires et
institutionnelles accentuent les contraintes de
financement. Les insuffisances du systeme
judiciaire (les faiblesses dans I'exécution des
garanties) et les exigences prudentielles élevées
incitent les banques a privilégier les titres
publics, au détriment du crédit privé. Cette forte
exposition a la dette souveraine exerce un effet

d’éviction, et renchérit les taux d’intérét.

La participation du Bénin a la BRVM reste aussi
marginale, avec seulement trois entreprises
béninoises cotées sur 48 en 2025. Malgré la
progression de la capitalisation régionale (34
milliards US$ en 2025 contre 24,03 milliards
US$ en 2020), le marché demeure caractérisé
par une faible liquidité, et une participation
limitée des entreprises et des investisseurs.

3.2.2 Elargir I'espace financier :
étendre la portée et I'impact du secteur
financier

Face a la contraction des financements

concessionnels et a la montée des besoins
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de développement, le Bénin doit opérer une
transformation en profondeur de son systeme
financier afin de mobiliser des capitaux a
grande échelle. Les fonds de pension et les
compagnies d’assurance doivent jouer un réle
plus proactif dans la mobilisation de I'épargne
intérieure, et le développement d’instruments
financiers adaptés.

Le recours aux compagnies d’assurance
renforcera le systeme financier grace a la
mobilisation de capitaux et au déploiement a
grande échelle d’autres formes de financement.
Le marché des assurances, composé de 13
Sociétés, reste peu développé, avec des actifs
totaux de 1,7% du PIB en 2019 (Figure 23).
Le pays devrait aussi développer des produits
adaptés aux populations non couvertes,
notamment dans [I'agriculture, la péche,
I'artisanat et le commerce. La mise en place
d’offres intégrées combinant retraite, santé et
assurance-risque, appuyées par des canaux
de distribution innovants, permettrait d’élargir
rapidement la couverture et de renforcer la

mobilisation de I'’épargne de long terme.




Figure 23: Paysage du marché de I'assurance en Afrique de I'Ouest - Actifs des
compagnies d’assurance, pourcentage du PIB

Actifs des compagnies d'assurance rapportés au PIB (%)
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Source : Institut Suisse Re 2026.

Intégrer la  finance climatigue comme
composante essentielle du systeme financier
traditionnel permettrait d’élargir sa portée
et son impact sur le développement. Une
banque nationale de développement dédiée au
financement vert bien gouvernée et capitalisée
peut jouer un réle crucial en facilitant I'acces
a des financements abordables pour les
entreprises, les gouvernements et les secteurs
mal desservis. Dans cette perspective, la
BAD soutient la création d’'un Véhicule de
Financements Verts du Bénin (VFVB) (Encadré

4),

La finance islamique offre des opportunités pour
optimiser le financement du développement. La
Loi portant reglementation bancaire de 'UEMOA
de 2024, prend en compte le développement de
la finance islamique. Une banque de la place du
Bénin a ouvert un guichet de finance islamique.
Le pays devrait accompagner les banques de
la place a promouvoir a grande échelle, des
produits financiers conformes a la charia.

Le secteurimmobilier, soutenu par la digitalisation
fonciere et les produits hypothécaires, constitue
également un levier majeur d’approfondissement
des marchés de capitaux. Des instruments
comme les titres adossés a des créances

w
N
]

hypothécaires pourraient contribuer a orienter
les capitaux institutionnels vers le logement et
le développement urbain. Le pays devrait ainsi
accélérer la digitalisation des registres fonciers
et de la cartographie cadastrale pour réduire
les colts de transaction, améliorer la fiabilité et
I'accessibilité des registres fonciers et renforcer
la transparence des transactions immobiliéres.

3.2.3 Autres questions pertinentes
du Bénin en ce qui concerne le
renforcement du systeme financier

Le Bénin devra continuer a renforcer ses
capacités de structuration des produits des
marchés afin d’élargir sa base d’investisseurs et
de mobiliser des financements de long terme. A
la suite de I'émission réussie du premier Sukuk
international souverain du Bénin, en janvier
2026, d’un montant de 500 millions US$, I'enjeu
est désormais de développer des obligations
Samourail et Panda, pour diversifier les sources
de financement et accroitre I'attractivité du pays
sur les marchés internationaux. Dans cette
dynamique, I'appui des banques multilatérales
de développement, a travers des mécanismes
de garantie et de renforcement institutionnel,
pourrait aider a sécuriser les investissements et
a catalyser les flux de capitaux internationaux.
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3.3 Consolider le systéme
financier du Bénin : une architecture
financiére cohérente et intégrée

3.3.1 L'intégration du systéme
financier du Bénin

Au niveau régional, la consolidation d’un

écosysteme  financier intégré, inclusif et
pleinement interopérable constitue un levier
pour accélérer la mobilisation des financements
et soutenir la transformation économique.
Dans cette perspective, la BCEAO a lancé en
septembre 2025 une plateforme de paiement
instantané interopérable reliant les banques,
les institutions de microfinance et les émetteurs
de monnaie électronique. Cette infrastructure,
dont la généralisation est attendue par les
acteurs, vise a fluidifier les transactions, élargir
'acces aux services financiers et renforcer
l'inclusion financiere. Elle constitue également
un instrument structurant pour faciliter les flux

de capitaux transfrontaliers.

La participation du Bénin a la BRVM demeure
marginale. Sur 48 entreprises cotées en 2025,
seules trois sont béninoises. Le renforcement
de la participation du Bénin a la BRVM passe
également par un programme structuré
d’accompagnement des entreprises publiques,
le développement de sociétés d’investissement
immobilier et la création de produits financiers
Ces

accroitre  le

adossés a l'immobilier. instruments

contribueraient  a nombre

d’émetteurs béninois sur le marché régional.

Le Bénin gagnerait aussi a renforcer son
intégration dans le paysage bancaire panafricain
a travers I'émergence d’acteurs de dimension
continentale, a I'image d’Ecobank, de Standard
Bank Group ou de United Bank for Africa.
Dans ce cadre, la Banque Internationale pour
I'Industrie et le Commerce (BIIC), déja cotée
a la BRVM, pourrait jouer un rble moteur
dans I'expansion

régionale. Ces banques

panafricaines  constituent  des  vecteurs
essentiels d’innovation financiére, facilitant le
financement du commerce, les systéemes de
paiement, les transferts de fonds et le crédit au
secteur privé, tout en renforcant lintégration

financiere africaine. Le pays devrait aussi
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travailler a attirer de grands groupes bancaires
internationaux sur le marché du Bénin.

Le développement des marchés de capital-
investissement et de capital-risque constitue
€galement un impératif pour combler les
insuffisances du financement bancaire en
fonds propres. L'expérience de pays comme
le Kenya, le Maroc et la Tunisie démontre le
role déterminant de ces instruments dans le
financement de la création et de la croissance
des entreprises. La création du Fonds
d’investissement et de garantie des PME
(FIGPME) en 2024 marque déja une avancée
structurante en matiére d’accés au financement
et de soutien alaviabilité des projets. Cependant,
I'apport des fonds privés reste nécessaire pour
diversifier les sources de financement, renforcer
la résilience du systeme financier, et accélérer la
structuration d’un secteur privé plus dynamique

et compétitif.

3.3.2. Pistes d’action pour consolider
le systeme financier du Bénin

Le Bénin est intégré au systeme financier
de 'UEMOA dont la régulation repose sur la
BCEAO et la Commission Bancaire de 'UEMOA,
chargée de la supervision des banques,
des sociétés de financement, des systéemes
financiers décentralisés et des établissements
de monnaie électronique. Le Bénin bénéficie
aussi de I'action de la Banque Ouest Africaine
de Développement (BOAD) de 'UEMOA et de la
Banque d’investissement et de développement
de la CEDEAO (BIDC), qui jouent un rble actif
dans le financement du développement des
Etats de I’Afriqgue de I'Ouest. Cependant, la
consolidation du systéeme financier nécessite
encore un renforcement des marchés de la
dette publique et de la gouvernance du risque
souverain.

En effet, les marchés de la dette publique de
TUEMOA, sont dominés par les émissions
souveraines et les investisseurs bancaires. Le
renforcement du réle des Sociétés de gestion
et d’intermédiation (SGI) pour structurer des
produits innovants pour les OPCVM notamment
les Fonds communs de placement (FCP) et
les Société d’investissement a capital variable




(SICAV), permettra de mobiliser I'épargne des
particuliers, et ainsi améliorer la liquidité des
marchés de capitaux. Les réformes en cours,
notamment via la plateforme « UT Marché »
pour le marché secondaire des titres publics par
I’adjudication, et son interfacage avec SAGETIL-
UMOA, pour le marché primaire, constituent des
avancées pour accroitre la liquidité du marché.
Pour un marché des titres publics dynamique,
il importe aussi de travailler a I'intégration des
marchés par I'adjudication et par la syndication.
Cela peut se faire en délimitant les périmetres
de chaque marché, en améliorant les conditions
spécifigues de rapatriement des avoirs des
investisseurs internationaux sur ce marché
et en créant des market makers (teneurs de
marché) avec I'appui de la banque centrale et
de la BRVM pour garantir la liquidité du marché
secondaire. Le marché par adjudication pourrait
se limiter a la dette a court et moyen terme
(moins de 5 ans), tandis que le marché par la
syndication s’occuperait de la dette de long
terme (plus de 5 ans), impliquant généralement
une structuration plus complexe (obligations
thématiques, titrisation).

A I'échelle continentale, la consolidation du
systeme financier exige un renforcement de la
gouvernance des risques. La création d’une
Agence africaine de notation de crédit (AANC),
en complément des agences existants, est
une initiative qui devrait étre soutenue par le
Bénin. Elle participera a I'amélioration de la
transparence et au renforcement de la rigueur
méthodologique. En outre, la mise en place
du Mécanisme africain de stabilité financiere
(MASF) proposé par I'Union africaine, permettra
aussi a terme de mutualiser les ressources pour
refinancer la dette @ moindre co(t.

3.3.3  Autres questions pertinentes
du Bénin en ce qui concerne la
consolidation du systeme financier

Malgré les progres réalisés vers un écosystéme
financier interopérable intégré a la microfinance,
ce secteur demeure un important facteur de
vulnérabilité, alors méme qu’il constitue un
pilier essentiel de I'inclusion financiere au Bénin.
En 2024, les actifs du secteur ont atteint 720
millions US$, soutenus par une forte progression

des crédits et des ressources collectées.
Toutefois, cette dynamique s’est accompagnée
d’une dégradation de la qualité du portefeuille,
avec une hausse des préts non performants.
["adoption de la Loi Uniforme de décembre
2028, instaurant un capital minimum obligatoire,
a néanmoins permis un renforcement significatif
des fonds propres et du ratio de capitalisation
du secteur. Ces évolutions mettent en évidence
la nécessité d’accélérer les réformes visant
a consolider la gouvernance, renforcer la
résilience des institutions de microfinance et
améliorer durablement la qualité des actifs, afin
de préserver la stabilité financiére et soutenir
une inclusion financiére durable.

3.4 Vers la capacité d’action et
I’autonomie financiéres

3.4.1  Impératifs de "autonomie
financiére du Bénin

La solidité de la solvabilité souveraine, I'acces
durable aux marchés internationaux de capitaux
etlarobustesse desfondamentaux économiques
constituent des piliers essentiels de I’'autonomie
financiére et de la résilience nationale. Comme
illustre la Figure 24 la forte corrélation entre le PIB
par habitant et les notations de crédit souligne
'importance, pour le Bénin, de poursuivre la
consolidation macroéconomique, de renforcer
la prévisibilité institutionnelle et de développer
des mécanismes efficaces de réduction des
risques.

Une autre voie de renforcement de I'autonomie
financiere régionale, est le développement du
marché des obligations durables en FCFA,
qui reste encore embryonnaire. Ce marché
nécessite une modernisation rapide afin
d’attirer une base d’investisseurs plus large et
de mobiliser des ressources alignées sur les

objectifs de durabilité (Encadré 4).

La BRVM continue aussi de faire face a des
contraintes structurelles, notamment la faible
profondeur de I'offre, la participation limitée
des investisseurs et I'insuffisance de la liquidité.
Lintégration digitale et I'interconnexion avec
d’autres bourses africaines, reste une priorité.

En outre, le développement de nouveaux
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Figure 24: PIB par habitant fortement corrélé aux notations de risque de credit
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instruments a la BRVM, tels que les Exchange
Traded Fund ou fonds négocié en bourse (ETF)
est également nécessaire pour diversifier I'offre
de produits.

I'inclusion

Les actions visant a renforcer

financiere au Bénin méritent aussi d’'étre
poursuivies. Cette inclusion financiere progresse
grace essentiellement a la monnaie électronique,
avec 87,7% des adultes détenteurs de comptes
en 2023, dont seulement 36,6% dans le circuit
bancaire formel. Une part significative de
I'épargne demeure informelle ou faiblement
bancarisée. Pour capter cette ressource et
intégrer au systeme financier, il est essentiel
d’accélérer le développement des technologies
financieres (FinTech) afin d’étendre I'accés des
populations aux infrastructures financieres et a

la finance alternative.

3.4.2 Des structures institutionnelles
pour un secteur financier renaissant et
influent

Une supervision efficace du systeme financier

exige des réformes de la gouvernance

institutionnelle. Les réformes récentes ont
renforcé les exigences prudentielles, notamment
le relevement du capital minimum bancaire de
16,5 a 33 milions US$ depuis janvier 2024,
conformément aux régles de Bale | et II. A fin

2024, seules deux banques, représentant 11,4%
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des actifs du secteur, n’étaient pas conformes.
Des efforts devront aussi étre déployés pour se
conformer aux exigences de Béle IIl.

LesFinTechaxées surles actifs cryptographiques
et la technologie blockchain se révelent comme
une alternative pour pallier les limites des
L'UEMOA
devrait se doter d’'un cadre réglementaire pour

services financiers traditionnels.
promouvoir I'intégration des cryptoactifs dans le
systeme financier, afin de favoriser I'acces des
populations a des services plus rapides, plus

compétitives et sécurisées.

Pour faire face aux risques de cybersécurité
et de flux financiers illicites, le pays a travers
la Cellule
informations

nationale de traitement des
(CENTIF)

avec le Groupe d’action financiere (GAFI) et le

financieres coopere
Groupe intergouvernemental d’action contre
le blanchiment d’argent en Afrique de I'Ouest
(GIABA), dont la prochaine évaluation est prévue
en 2027.

Pour la gouvernance du risque, les agences de
notation ont un réle a jouer pour la crédibilité
du cadre macro-budgétaire. Afin de consolider
€es acquis pour une gestion proactive du risque
souverain, le Bénin devrait adopter des outils
avancés de gestion de la dette, fondés sur des
tableaux de bord dynamiques et des capacités
de simulation en temps réel.




3.4.3 Autres questions pertinentes du
Bénin en ce qui concerne I'autonomie
financiére et la souveraineté

Lefficacité de I'exécution des contrats constitue
un levier déterminant pour le développement
du crédit dans I'espace UEMOA. La réforme
de I’Acte uniforme de I'Organisation pour
I’lharmonisation en Afrique du droit des affaires

(OHADA) portant organisation des sQretés
de 2010 a permis des avancées majeures,
notamment a travers la mise en place des

Registres du commerce et du crédit mobilier
(RCCM). Toutefois, la faible digitalisation, la
fragmentation des registres et les difficultés de
valorisation et de saisie des actifs continuent
de limiter la transparence et d’allonger
les délais de réalisation des garanties. En
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conséguence, I'exécution des slretés demeure
encore colteuse et peu efficiente. Dans cette
perspective, la BCEAO pourrait s’inspirer du
modele de la Banque centrale du Ghana, dont la
plateforme numérique permet I'enregistrement,
la consultation et I'exécution extrajudiciaire
des sdretés sur biens meubles et immeubles.
Cette approche a permis de rationaliser
les procédures, réduire les colts et délais,
renforcer la transparence et améliorer 'acces au
financement.

3.5 Conclusions et

recommandations en matiére de
politiques publiques
La stabilité du cadre institutionnel et Ila
consolidation d’'un cadre macroéconomique
solide ont été des préalables essentiels
ayant favorisé I'acces du Bénin aux marchés
internationaux des capitaux. Le Bénin devrait
continuer a promouvoir un systeme financier
robuste, consolidé et plus intégré pour mobiliser
les capitaux a grande échelle pour financer
le développement durable. Des réformes
sont proposées pour la construction d’une

architecture financiere robuste et intégrée.

A court terme :

e Concevoir des produits innovants de
masse au niveau des retraites et des
assurances, axée sur une offre intégrée
combinant retraite, santé et assurance-
risque adaptés aux segments d’activités
(agriculture, élevage, péche et aquaculture,
artisanat, commerce) des travailleurs
non couverts, appuyées par des canaux
digitaux de distribution, pour mobiliser

I’épargne domestique.

e Mettre en place un programme

d’accompagnement des Sociétés de
gestion et d’intermédiation (SGI) de la place
du Bénin (Fonds d’amorcage, assistance
technique) a structurer et a déployer des
produits innovants pour les OPCVM afin de

mobiliser I’épargne domestique.

e Intégrer la finance climatigue comme
une composante essentielle du systeme
accélérant

financier  traditionnel  en

'opérationnalisation du  véhicule de
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financement vert et la structuration de

produits ~ financiers  verts  (obligations

thématiques).

e Metire en place une plateforme intégrée
de suivi du risque souverain, fondés sur
des tableaux de bord dynamiques et des
capacités de simulation en temps réel.

A moyen terme :

e Promouvoir le développement de sociétés
d’investissement immobilier et développer
des produits financiers adossés a

I'immobilier comme moyen pour accroitre

la participation des entreprises cotées

du Bénin a la BRVM, et pour stimuler les
investissements et renforcer la profondeur

des marchés de capitaux.

e Mettre en place un programme

d’accompagnement des banques du
Bénin a développer des produits financiers
conforme a la charia afin d’inciter les
banques conventionnelles a intégrer la

finance islamique.

e Au niveau régional, intégrer les marchés
de titres publics de 'UEMOA par une
délimitation du champ du marché par
adjudication (moins 5 ans), par rapport a
celui de la syndication (plus de 5 ans) et
améliorer la liquidité du marché secondaire.

A long terme :

e Renforcer l'intégration du Bénin dans le
paysage bancaire panafricain a travers
'expansion de la Banque Internationale
pour I'Industrie et le Commerce (BIIC)
comme acteur a dimension continentale,
a I'image d’Ecobank, de Standard Bank
Group ou de United Bank for Africa.

e Au niveau de la BCEAO, créer

plateforme numérique d’enregistrement, de

une

consultation et d’exécution extrajudiciaire
des s(retés sur les biens meubles et
immeubles, en s’inspirant du modele du
Ghana,

e Soutenirla création de I’Agence africaine de
notation de crédit (AANC), en complément
des agences de notation existants pour
améliorer la transparence et contribuer au
renforcement de la rigueur méthodologique.
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