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STRUCTURE DES ÉCHANGES 

 

• Croissance annuelle la plus importante d’Afrique 
Sub-saharienne ces 10 dernières années 

• Taille du marché interne : 2ème population 
d’Afrique sub-saharienne, après le Nigéria   

• Reprise du programme d’ouverture et de 
transformation de l’économie 

• Accord de paix avec les Forces du Tigré  

Catégorie OCDE (2017) : 7/7 

Notes agences (S&P / Moody’s / Fitch): SD/ Caa3/ RD 
Monnaie locale : Birr / Régime de change : Flottant depuis juillet 2024 

• Défaut de paiement depuis décembre 2023 mais 
restructuration de la dette en cours 

• Faiblesse des liquidités en devise, mais reprise du 
soutien financier international  

• Economie dépendante du secteur primaire et soumise 
aux aléas climatiques 

• Tensions ethniques importantes, insécurité alimentaire. 

Evolution des risques : positive 
Environnement macroéconomique et financier :  

• Vulnérabilité de la croissance : les perspectives pour l’activité restent robustes avec une prévision de croissance à +8,4% 
pour l’exercice budgétaire en cours FY 2024-25 (qui se termine en juillet 2025), après +8,1% lors de l’exercice précédent. 
Le secteur agricole, pilier de l’économie, devrait bénéficier de meilleures récoltes grâce au développement des systèmes 
d’irrigation, et des prix soutenus du café (1er produit d’exportation). Le processus de désinflation se poursuit et devrait 
soutenir la consommation privée, tandis que l’investissement serait favorisé par la baisse de l’insécurité (accord de paix 
avec les rebelles du Tigré) et l’ouverture de l’économie aux investissements étrangers (privatisations en particulier).  

• Vulnérabilité des comptes publics : Le déficit public est prévu en hausse, autour de -2,7% du PIB en 2024-2025 (après -
1,7%), tiré par la hausse des dépenses (salaires de fonctionnaires, filets de protection sociaux) afin d’atténuer l’impact de 
la libéralisation du taux de change et la dépréciation du birr sur le pouvoir d’achat. Le ratio de dette / PIB est aussi en 
augmentation, prévu autour de 44% (après 34,7% du PIB), tiré par les effets de la dépréciation de la monnaie en particulier. 
Bien que la part externe de la dette publique (environ 66% du total) soit majoritairement détenue par les créanciers officiels 
(à 82%) et bénéficie ainsi de conditions plus favorables (durée et taux), l’Ethiopie est en défaut souverain, après avoir 
manqué le paiement d’un coupon de 33M$ d’une euro-obligation de 1 Md$ en décembre 2023.  

• Vulnérabilité extérieure : Le déficit courant devrait se creuser (prévu à -4,5% du PIB) dans un contexte de hausse des 
importations de biens, malgré le dynamisme prévu des exportations, soutenues notamment par la hausse des prix du café 
et du volume d’électricité exporté. Les réserves de change sont en amélioration (3,6 Md$ en août 2024), notamment grâce 
aux décaissements auprès du FMI (programme de 3,4 Md$ sur 4 ans en cours). Le birr a perdu près de la moitié de sa 
valeur face au dollar après la libéralisation du taux de change en juillet 2024, prévue dans le cadre de l’accord avec le FMI. 
Le programme de restructuration de la dette « Cadre Commun du G20 » portant sur environ 15,1 Md$ (y compris arriérés 
à fin juin 2024) progresse, mais les créanciers privés semblent peu enclins, à ce stade, à accepter les propositions de 
restructuration de l’Eurobond de 1 Md$ arrivant à maturité en décembre 2024.  

• Vulnérabilité du secteur bancaire : Le système bancaire est dominé par la banque publique, la Commercial Bank of 
Ethiopia (CBE) qui détient près de la moitié des actifs et des passifs du secteur. Le taux des NPL s’élève 3,9% en juin 2024, 
mais reste en-dessous du maximum réglementaire fixé à 5%. 

Environnement politique et gouvernance : 
• Stabilité socio-politique : les tensions sociales et ethniques ne sont pas à négliger, malgré une amélioration de la situation 

sécuritaire (accord de paix avec le Tigré). Au pouvoir depuis 2018, le Premier ministre, Abiy Ahmed, a acquis un certain 
capital politique sur le plan national grâce notamment au lancement des plusieurs projets importants d’infrastructures.  

• Climat des affaires : L’ensemble de réformes en cours (libéralisation du change, ouverture du capital d’entreprises 
publiques à l’investissement étranger...) devraient contribuer à l’amélioration progressive du climat des affaires local.  

Environnement et politique du climat :  
• Vulnérabilité climatique : L’Ethiopie reste très vulnérable au changement climatique, qui affecte régulièrement la 

production agricole et menace la sécurité alimentaire d’une partie de la population. Le système énergétique repose sur le 
renouvelable (90% de la capacité installée est hydroélectrique). Cette part devrait encore progresser, tirée par la production 
de la plus grande infrastructure hydroélectrique d’Afrique, le barrage de la Renaissance sur le Nil Bleu.  

 

FORCES FAIBLESSES 

https://www.ena.et/web/eng/w/eng_5229386
https://www.ena.et/web/eng/w/eng_5229386
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Ethiopie : Part des secteurs dans le PIB (FY 2022-2023) 

 Source : NBE 
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1. SITUATION ECONOMIQUE 
• L’activité resterait dynamique  

La croissance a atteint +8,1% sur l’exercice 
budgétaire 2023-24 (terminé le 07 juillet 2024), 
favorisé par le dynamisme des secteurs agricole et 
de la construction en particulier (après +7,2% lors de 
l’exercice précédent). Pour l’exercice budgétaire en 
cours 2024-25, les perspectives d’activité devraient 
rester robustes, avec toutefois de l’incertitude sur 
l’ampleur de la croissance : +8,4% selon le ministère des 
finances mais « seulement » +6,5 % selon le FMI, qui 
pourrait toutefois réviser à la hausse sa prévision compte 
tenu du dynamisme de l’activité à la fin de l’exercice 
budgétaire précédent (non pris en compte dans les 
prévisions d’octobre 2024). 

Le secteur agricole1, pilier de l’économie, devrait 
bénéficier de meilleures récoltes grâce au 
développement des systèmes d’irrigation, ainsi que des 
prix soutenus du café (1er produit d’exportation), tirés 
par la baisse de la production mondiale2. L’Ethiopie est 
en effet le plus grand producteur de café d’Afrique et le 
5ème exportateur mondial de café Arabica. 

L’inflation, qui se réduit, favoriserait la consommation 
privée (Cf. détails ci-après). 

Le gouvernement prévoit en outre de libéraliser 
plusieurs secteurs d’activité (banques en particulier), 
ce qui pourrait attirer les investissements étrangers. De 
plus, la reprise du programme de réformes 
structurelles « Homegrown Economic Reforms2.0 » 
(Cf. détails ci-dessous), soutenue par un programme du 
FMI en cours, paraît favorable à l’activité du pays.  

L’instabilité politique demeure cependant un aléa 
majeur pouvant peser sur l’évolution de l’activité. 
Alors que le conflit armé entre les forces militaires 
fédérales et le Front populaire de libération du Tigré 
(TPLF) s’est apaisé, des tensions ethniques persistent 
néanmoins dans les régions d’Amhara et d’Oromia3.  

A noter toutefois que la baisse de la perception de 
l’insécurité, qui fait suite à signature de l’accord de paix 
avec les Forces du Tigré en novembre 2022, devrait 
favoriser les exportations de services (reprise du 
tourisme et expansion de la flotte Ethiopian Airlines). La 
hausse des exportations d’électricité vers les pays 
voisins, ainsi que la mise en exploitation de la mine 
d’or de Segele soutiendront également les exportations. 

• Inflation et politique monétaire  
L'inflation a poursuivi sa baisse et atteint 16,9% en 
g.a en novembre 2024, après un pic à 37 % observé en 
mai 2022 (cf. graphique ci-dessous). Cette tendance 
désinflationniste reflète notamment les politiques 

 
1 Le secteur agricole représente près du tiers du PIB de l’Ethiopie 
et emploie encore près de 80% de la population active. 
2 La production du Brésil, 1er producteur mondial de café (robusta et 
arabica) et celle du Vietnam, 2eme producteur mondial de café robusta, 
sont prévues en baisse en raison d’aléas climatiques.  
3 Les hostilités ethniques et régionales perturbent le bon déroulent de 
l’activité économique provoquant le plus souvent des déplacements 

budgétaires et monétaires rigoureuses poursuivies 
par les autorités locales, notamment la réduction du 
financement des déficits budgétaires par la Banque 
centrale (NBE).  

Une hausse des pressions inflationnistes n’est 
cependant pas à écarter avec l’arrêt progressif prévu des 
subventions aux importations, de carburant en 
particulier.  

 

La banque centrale a aussi mis en place un cadre de 
politique monétaire fondé sur les taux d’intérêt afin 
de mieux contrôler l’inflation. Elle a ainsi fixé son taux 
directeur à 15% et lance désormais des opérations 
d’open market pour fournir ou retirer des liquidités aux 
établissements financiers via des achats ou des ventes 
de titres.  

• Reprise du programme de transformation 
économique du pays 

Le modèle de croissance économique éthiopien était 
fondé principalement sur l’investissement en 
infrastructures (transports, énergie, chemin de fer, etc.) 
financé par l’emprunt externe des entreprises publiques. 
Le déséquilibre de la balance courante engendré par 
ce modèle a contribué à une hausse de l’endettement 
externe, de faibles réserves et des pressions fortes à la 
baisse sur la devise, alimentant l’inflation.  
Dans ce contexte, le gouvernement avait décidé de 
mettre en place des mesures visant à corriger ces 
déséquilibres. En septembre 2019, il a ainsi lancé un 
plan de réformes baptisé « Homegrown Economic 
Reforms» et a sollicité l’aide financière du FMI. La crise 
sanitaire dans un premier temps et le conflit armé qui 
s’est déclaré par la suite (novembre 2020) ont 
bouleversé l’agenda politique. L’accord de paix avec 
les rebelles du Tigré en novembre 2022, a cependant 
permis la reprise du programme des réformes, 
rebaptisé « Homegrown Economic Reforms 2.0 ».  

Ce programme est constitué de 3 piliers principaux : 
(i) macroéconomique, qui vise à corriger les 
déséquilibres de change, contrôler l’inflation, améliorer 
l’accès au financement et la soutenabilité de la dette ; (ii) 
environnement des affaires, pour améliorer le climat 
des affaires via notamment la réduction des goulots 

forcés de population, des interruptions dans les chaines 
d’approvisionnements, des baisses dans la collecte des impôts, en plus 
de peser sur les décisions d’investissements.  
 
 

https://www.ena.et/web/eng/w/eng_5229386
https://www.ena.et/web/eng/w/eng_5229386
https://www.agenceecofin.com/actualites/2011-123600-l-ethiopie-inaugure-sa-premiere-mine-d-or-depuis-1994
https://www.agenceecofin.com/actualites/2011-123600-l-ethiopie-inaugure-sa-premiere-mine-d-or-depuis-1994
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d’étranglement structurels (accès insuffisant et peu 
fiable aux devises, au crédit, aux intrants intermédiaires 
importés et à l'approvisionnement en électricité), ainsi 
qu’à l’ouverture des secteurs clés de l’économie 
(privatisation partielle ou totale des entreprises 
publiques , ouverture à la concurrence); et (iii) sectoriel 
qui vise au développement de nouveaux secteurs 
sources de croissance et de d’entrées de devises.  

• Un secteur bancaire dominé par la CBE  
Le secteur bancaire est constitué de 32 banques, 
mais reste fortement dominé par la banque publique, 
la Commercial Bank of Ethiopia (CBE). Celle-ci détient 
47,9% des actifs et 47,1% des dépôts du secteur 
bancaire du pays. Les fonds propres de la CBE restent 
cependant relativement faibles, moins du quart du capital 
total du secteur bancaire. De plus, l’activité de la CBE 
était jusqu’à présent très orientée vers les financements 
de long terme des entreprises publiques. Compte tenu 
de son poids systémique, une réforme du secteur 
financier a été lancée visant notamment à recapitaliser 
la CBE, mais aussi à réduire son exposition aux 
entreprises publiques. Un soutien financier de la 
Banque Mondiale, estimée à 750 M$, est prévu pour 
appuyer le programme de réforme du secteur 
financier. La réduction de l’exposition de la CBE au 
souverain libérerait du crédit pour le secteur privé.  

Dans l’ensemble, le capital des banques pondéré 
des risques est en amélioration à 15,4% en juin 2024 
(après 14,7% en juin 2023) et au-dessus du minimum 
réglementaire fixé à 8%. La rentabilité des capitaux 
propres a cependant diminué à 24,6% (25,7% il y a un 
an), mais reste satisfaisante. Le taux des prêts non 
performants a un peu augmenté (3,9% en juin 2024 
après 3,6% en juin 2023) mais demeure en-dessous du 
maximum réglementaire fixé à 5%.   

2. FINANCES PUBLIQUES  
• Vers une hausse du déficit public sur 

l’exercice budgétaire 2024-25  
Le déficit budgétaire est en baisse, estimé à -1,7% du 
PIB pour l’exercice budgétaire 2023-24 (après -2,6%). 
Cette baisse résulte de la hausse des recettes, favorisée 
par le dynamisme de l’activité sur cette période.  

Pour l’exercice 2024-2025, le déficit devrait se 
creuser, autour de -2,7% du PIB en raison d’une 
accélération des dépenses : hausse des salaires des 
fonctionnaires, renforcement des programmes sociaux 
afin d’atténuer l’impact de la libéralisation du taux de 
change et la dépréciation du birr sur le pouvoir d’achat 
des ménages. 

A noter que l’Ethiopie a bénéficié d’une aide budgétaire 
de 1,5 Md$ de la Banque Mondiale en juillet 2024 afin de 
soutenir les réformes économiques en cours. Le pays 
dispose par ailleurs d’un accord avec le FMI, au titre 
d’une Facilité Elargie de Crédit (FEC) approuvée en 
juillet 2024, d’un montant de 3,4 Md$ et d’une durée de 

 
4 L’objectif du programme du FMI est de soutenir la mise en œuvre 
par les autorités de leur programme de réforme économique 
Homegrown Economic Reforms. 

4 ans4. Ce programme prévoit notamment une hausse 
des recettes domestiques de 1% du PIB par an sur 4 ans. 
Dans ce contexte, le gouvernement a lancé, en 
novembre 2024, une directive obligeant l’intégration des 
QR codes uniques sur toutes les factures, visant à 
renforcer la transparence et la conformité fiscale. Les 
recettes fiscales ont en effet nettement diminué (13,5% 
du PIB en 2015 contre près de 7% du PIB en 2023-24).  

• Vers une hausse de la dette publique  
La dette publique consolidée est passée de 56,1% du 
PIB en 2020 à 34,7% du PIB sur l’exercice budgétaire 
2023-2024, notamment grâce au dynamisme de la 
croissance. Le ratio dette/PIB devrait cependant 
progresser en 2024-2025, tiré par la déprécation du 
birr qui a perdu la moitié de sa valeur face au dollar 
depuis fin juillet (Cf. Position extérieure). Une diminution 
du ratio de dette/PIB est ensuite prévue, mais son 
ampleur dépendra notamment de la réussite du 
processus de restructuration de la dette en cours.  

 

La part externe est estimée à 66% du total de la dette 
sur l’exercice budgétaire en cours5 et comprend la 
dette garantie par l’Etat (engagements externes à long 
terme de la Banque centrale-NBE et d’Ethio Télécom).  

La dette est majoritairement détenue par les 
créanciers officiels, multi et bilatéraux, à hauteur de 
82,3% du total et bénéficie ainsi de conditions plus 
favorables (durée et taux). La part détenue par les 
créanciers privés s’élève à 17,7% du total, dont 11% 
par les banques commerciales, 3,5% par les marchés 
(Eurobonds) et 3,2% par des fournisseurs.  

En 2021, face à la faiblesse structurelle des réserves 
de change, qui s’est intensifiée sous l’effet de la crise 
sanitaire et du conflit armée avec les Forces du Tigré, 
l’Ethiopie a rejoint le Chad, la Zambie ou encore le 
Ghana et a sollicité un reprofilage de sa dette 
publique externe dans le cadre du « Common 
Framework » du G20. Le pays est en défaut de 
paiement sur dette externe depuis décembre 2023 
(Cf. détails Position Extérieure).  

3. POSITION EXTÉRIEURE 
• Des exportations concentrées sur les 

produits primaires 
Les produits primaires (agricoles en particulier) 
représentent plus de 80% des exportations. La 

5 Previsions FMI (IMF Country Report No. 24/318, November 2024) 

https://www.mofed.gov.et/blog/ethiopia-signs-usd-15-billion-support-with-the-world-bank/#:~:text=A%20new%20financial%20package%2C%20through,initiatives%20of%20the%20Ethiopian%20government.
https://www.mofed.gov.et/blog/ethiopia-signs-usd-15-billion-support-with-the-world-bank/#:~:text=A%20new%20financial%20package%2C%20through,initiatives%20of%20the%20Ethiopian%20government.
https://www.mofed.gov.et/blog/ethiopia-signs-usd-15-billion-support-with-the-world-bank/#:~:text=A%20new%20financial%20package%2C%20through,initiatives%20of%20the%20Ethiopian%20government.
https://www.imf.org/en/News/Articles/2024/07/29/pr24291-ethiopia-imf-exec-board-approves-4yr-us3b-ecf-arr#:~:text=Amharic-,IMF%20Executive%20Board%20Approves%20Four%2DYear%20US%243.4%20billion,Credit%20Facility%20Arrangement%20for%20Ethiopia&text=The%20IMF%20Board%20approved%20an,(about%20US%241%20billion).
https://www.imf.org/en/News/Articles/2024/07/29/pr24291-ethiopia-imf-exec-board-approves-4yr-us3b-ecf-arr#:~:text=Amharic-,IMF%20Executive%20Board%20Approves%20Four%2DYear%20US%243.4%20billion,Credit%20Facility%20Arrangement%20for%20Ethiopia&text=The%20IMF%20Board%20approved%20an,(about%20US%241%20billion).
https://www.imf.org/en/News/Articles/2024/07/29/pr24291-ethiopia-imf-exec-board-approves-4yr-us3b-ecf-arr#:~:text=Amharic-,IMF%20Executive%20Board%20Approves%20Four%2DYear%20US%243.4%20billion,Credit%20Facility%20Arrangement%20for%20Ethiopia&text=The%20IMF%20Board%20approved%20an,(about%20US%241%20billion).
https://www.imf.org/en/News/Articles/2024/07/29/pr24291-ethiopia-imf-exec-board-approves-4yr-us3b-ecf-arr#:~:text=Amharic-,IMF%20Executive%20Board%20Approves%20Four%2DYear%20US%243.4%20billion,Credit%20Facility%20Arrangement%20for%20Ethiopia&text=The%20IMF%20Board%20approved%20an,(about%20US%241%20billion).
https://www.imf.org/en/News/Articles/2024/07/29/pr24291-ethiopia-imf-exec-board-approves-4yr-us3b-ecf-arr#:~:text=Amharic-,IMF%20Executive%20Board%20Approves%20Four%2DYear%20US%243.4%20billion,Credit%20Facility%20Arrangement%20for%20Ethiopia&text=The%20IMF%20Board%20approved%20an,(about%20US%241%20billion).
https://www.thereporterethiopia.com/42602/
https://www.thereporterethiopia.com/42602/
https://www.thereporterethiopia.com/42602/
https://www.thereporterethiopia.com/42602/


 
 
 

 
 

BPIFRANCE | DIRECTION DE L’EVALUATION DES ETUDES ET DE LA PROSPECTIVE - FICHE PAYS ETHIOPIE |12/2024 | 5 

 

balance commerciale est ainsi fortement dépendante de 
l’évolution des cours des matières premières et des 
aléas climatiques. Le café est le principal produit 
d’exportation d’Ethiopie (38% du total).  

Les besoins d’importations en biens (d’équipement en 
particulier), en lien avec la réalisation des projets 
d’infrastructures, sont structurellement supérieurs 
aux exportations.  

Les exportations de services (autour de 3,7% du PIB 
en 2023-2024), sont alimentées principalement par 
l’expansion des opérations d’Ethiopian Airlines et 
représentent le double des exportations des biens sur la 
période. Elles compensent en partie le déficit de la 
balance commerciale de biens.  

En 2024-25, le déficit courant est prévu autour de 
−4,5% du PIB (après −2,7% du PIB précédemment) 
selon les prévisions du FMI. La reprise des projets de 
développement industriels et d’infrastructures, 
consécutive à l’amélioration du contexte sécuritaire du 
pays, devrait stimuler les importations, dont les prix 
seraient en outre renchéris avec la dépréciation du birr.  

Les exportations de biens sont attendues 
dynamiques, mais dans une moindre mesure que les 
importations, tirées par la hausse du prix du café et de 
l’or, ainsi qu’une progression régulière des ventes 
d’électricité vers les pays voisins. A terme, l’Ethiopie 
devrait devenir le principal exportateur d’électricité 
d’Afrique de l’Est grâce à la production en provenance 
du barrage de Grand Renaissance (GERD) sur le Nil 
Bleu. L'Éthiopie exporte actuellement de l'électricité vers 
le Kenya, Djibouti et le Soudan. 

A noter par ailleurs que l’exclusion de l’Ethiopie de 
l’AGOA6 depuis décembre 20217, demeure en 
vigueur réduisant ainsi la compétitivité des produits 
éthiopiens sur le marché américain (les Etats-Unis 
sont le 1er client du pays sur la période 2019-2023). 

• Défaut de paiement et processus de 
restructuration en cours  

La dette externe de l’Ethiopie relève principalement 
de la dette publique (engagements de l’Etat fédéral et 
des entreprises publiques avec garantie de l’Etat). Les 
emprunts publics ont été principalement utilisés pour 
financer les investissements d’infrastructures.  

Le stock de la dette externe a ainsi nettement 
augmenté (29 % du PIB sur l’exercice 2020-21 contre 
17,9% du PIB en 2010-11). Bien que majoritairement 
détenue par les créanciers officiels (+80% du total), la 
chute des entrées de devises, liée à la baisse de 
recettes de services (tourisme, transport aérien) sous 
l’effet de la crise sanitaire dans un premier temps, et du 
conflit armé avec la région du Tigré par la suite, a 

 
6 Programme qui accorde un accès en franchise de droits au marché 
américain pour des milliers de produits en provenance des pays 
éligibles. 
7 Les Etats-Unis ont décidé d’exclure le pays de l’AGOA en raison du 
conflit armé avec les rebelles du Front populaire de libération du Tigré 
(TPLF) et des violations des droits de l’homme.   
 

affecté les investissements étrangers, renforçant ainsi 
les difficultés déjà existantes.  

En 2021, malgré le reprofilage de certains prêts 
bilatéraux, auprès de la Chine en particulier8 et d’un 
répit à court terme, grâce à l’aide internationale et à 
suspension temporaire du service de la dette dans le 
cadre de l’accord du G-20, l’Ethiopie a sollicité une 
restructuration de sa dette publique externe via le 
Cadre Commun du G20. Le conflit armé qui sévissait 
dans ce pays a cependant empêché l’avancement des 
négociations.  

L’Éthiopie et les forces rebelles du Tigré ont 
convenu d’une cessation des hostilités en novembre 
2022, permettant ainsi un retour des négociations 
avec le FMI (dont un programme est nécessaire pour 
accéder à la restructuration de la dette via le Cadre 
Commun). Une première mission du FMI a eu lieu en 
mars-avril 2023, mais le programme portant sur 3,4 Md$ 
au titre d’une facilité de crédit élargie n’a été accordé que 
16 mois plus tard, en juillet 2024.  

En novembre 2023, un moratoire provisoire sur la 
dette a été convenu avec les créanciers officiels et les 
principaux créanciers chinois, suspendant ainsi le 
service de la dette bilatérale pour 2023 et 2024. Malgré 
ce répit, l’Ethiopie a fait défaut de paiement en 
décembre 2023, après un paiement manqué de coupon 
de 33 M$ portant sur un Eurobond de 1 Md$ arrivant à 
maturité en décembre 2024. Les détenteurs obligataires 
ont en effet refusé la demande de restructuration 
engagée par le gouvernement quelques mois plus tôt et 
l’Ethiopie est devenu le 3ème pays d’Afrique à faire défaut 
après la Zambie et le Ghana.  

Depuis, le programme de restructuration de la dette 
dans le cadre du G20, portant sur environ 15,1 Md$ (y 
compris arriérés à fin juin 2024), avance. Les 
créanciers privés semblent en revanche peu enclins, 
à ce stade, à accepter les propositions de 
restructuration de l’Eurobond de 1 Md$ (i.e. une 
décote de 18% sur la valeur nominale du titre, à maturité 
juin 2031 et au taux de rendement de 5%). Dans ce 
contexte, le processus de restructuration de la dette 
devrait se poursuivre en 2025. A noter cependant que 
les créanciers privés ne détiennent qu’environ 5% de 
la dette externe du gouvernement central (10% du 
total si l’on intègre la part des entreprises publiques et/ou 
garantie par l’Etat central), dont 90% au titre du 
eurobond de 1 Md$, ce qui pourrait réduire la complexité 
des négociations via notamment le Cadre Commun du 
G20.  

• Libéralisation du taux de change  
Conformément aux engagements pris auprès du 
FMI, la banque centrale a décidé de libéraliser le taux 
de change et a mis en place un nouveau cadre de 

8 Le gouvernement éthiopien a conclu un accord avec la Chine sur le 
reprofilage de la dette bilatérale (notamment un prêt de 2,5 Md USD 
portant sur la construction de la ligne de fer entre Addis Abeba et 
Djibouti) ce qui a permettrait de réduire le service de la dette. Sur les 
2,3 Md USD au titre du service de la dette en 2020, environ 970 M USD 
étaient à destination de la Chine (Etat et entreprises chinoises).  

https://www.ntu.edu.sg/cas/news-events/news/details/ethiopia-doubles-electricity-generation-at-a-controversial-nile-dam
https://www.ntu.edu.sg/cas/news-events/news/details/ethiopia-doubles-electricity-generation-at-a-controversial-nile-dam
https://www.ntu.edu.sg/cas/news-events/news/details/ethiopia-doubles-electricity-generation-at-a-controversial-nile-dam
https://www.ntu.edu.sg/cas/news-events/news/details/ethiopia-doubles-electricity-generation-at-a-controversial-nile-dam
https://www.ntu.edu.sg/cas/news-events/news/details/ethiopia-doubles-electricity-generation-at-a-controversial-nile-dam
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politique monétaire. Fin juillet 2024, la banque centrale 
a publié une directive permettant le libre-échange des 
devises entre opérateurs de marché (banques et agents 
de change) et a permis à la monnaie locale, le birr, de 
flotter librement.  
Le birr s’est ainsi déprécié de 52,6% depuis juillet et 
s’échange autour de 121,93 Birr pour 1 USD à mi-
novembre (contre 57,7 Birr/USD avant la libéralisation 
du change). L’écart avec le marché parallèle s’est 
fortement réduit et les décaissements auprès du FMI ont 
permis de renflouer les réserves de change du pays. Les 
réserves ont en effet plus que doublé, estimées à environ 
3,6 Md$ en août 2024 (contre 1,4 Md$ en juin 2024, soit 
0,7 mois d’importations). 

4.  ASPECTS POLITIQUES ET 
GOUVERNANCE  
• Le premier ministre Abiy Ahmed dispose 

d’un capital populaire certain   
Le premier ministre Abiy Ahmed est à la tête du 
gouvernement éthiopien depuis avril 2018. Il a 
d’ailleurs été reconduit pour un second mandat de 5 
ans en octobre 2021. Lors des élections législatives (juin 
2021), son parti, le PP (Parti de la Prospérité) a remporté 
la majorité des sièges (410 des 436 sièges). Malgré les 
divergences ethniques et la guerre du Tigré qui a duré 
près de 2 ans, le premier ministre a acquis un certain 
capital politique sur le plan national notamment grâce au 
lancement de plusieurs projets importants 
d’infrastructures, dont l’achèvement du remplissage du 
Grand barrage de la Renaissance éthiopienne (GERD).  
Sous son gouvernement, l’Ethiopie a aussi rejoint 
les BRICS depuis le 1er janvier 20249. Le pays pourrait, 
entre autres, profiter des financements proposés par la 
banque des BRICS, dont la Chine est le principal 
financeur.  

Sur le plan social, le risque de tensions sociales et 
interethniques n’est pas à négliger. Des insurrections 
en Oromia (depuis 2019) et en Amhara (depuis 2023) 
pèsent sur la stabilité sociale et politique du pays. La 
reprise des hostilités dans les districts de Gondar et 
Wollo depuis début septembre est susceptible 
d’entrainer le rétablissement de l’état d’urgence (qui était 
en vigueur entre août 2023 et juin 2024) et d’intensifier 
les opérations militaires au cours de l’année prochaine.  

• Niveau de gouvernance et climat des affaires 
encore faibles  

Les performances de l’Ethiopie en matière de 
gouvernance restent globalement moins bonnes que 
celles des autres pays d’Afrique de l’Est (cf. 
graphique ci-dessous). La perception de la corruption 
semble néanmoins être plus faible que dans les autres 
pays à l’exception de la Tanzanie et du Rwanda. 

 
9 Le critère démographique et l’influence de la Chine (qui a proposé 
l’intégration) semblent avoir été les paramètres pour l’admission du 
pays et ce, malgré son faible PIB (relativement aux autres pays). 

 
Note de lecture : plus les lignes sont éloignées du centre du radar, plus le pays 
est dans le bas du classement. 

Le climat des affaires souffre de coûts relativement 
élevés dans le commerce transfrontalier (pays 
enclavé), ainsi que des difficultés du secteur privé 
pour accéder au crédit. Les réformes en cours 
(libéralisation du change, réduction de l’exposition de la 
CBE au souverain, ouverture du capital d’entreprises 
publiques à l’investissement étranger...) devraient 
contribuer à l’amélioration progressive du climat.  

5. POLITIQUE CLIMAT 
Le système énergétique éthiopien repose 
majoritairement sur le renouvelable. Près de 90% de la 
capacité installée correspond à l’hydroélectricité et environ 
8% à l’éolien. La production d’énergie renouvelable devrait 
encore progresser avec la mise en production de la plus 
grande infrastructure hydroélectrique d’Afrique, le barrage 
de la Renaissance10 sur le Nil Bleu, à proximité de la 
frontière avec le Soudan au nord-ouest de l’Ethiopie. A 
noter cependant que moins de la moitié de la population 
disposerait d’un accès au réseau d’électricité du pays.  
L’Ethiopie est signataire des accords de Paris et s’est 
engagée à réduire de 68% ses émissions de GES, sous 
réserve notamment d’un soutien financier 
international. Le pays s’est engagé également à atteindre 
la neutralité carbone mais sans horizon précis à ce stade.  

L’Ethiopie est par ailleurs très sensible au risque 
climatique. Les épisodes de sècheresse, d’inondations 
sont très fréquents dans ce pays et menacent la sécurité 
alimentaire d’une partie de la population.  

 

10 La construction du barrage est source des tensions entre les 
voisins (Egypte et Soudan) situés en aval sur le fleuve et 
dépendant également du Nil pour ses ressources hydrauliques.  

https://efe.com/en/latest-news/2024-01-01/ethiopia-officially-joins-brics-group-of-emerging-economies/
https://efe.com/en/latest-news/2024-01-01/ethiopia-officially-joins-brics-group-of-emerging-economies/
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