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Un Projetde Loi

de Finances 2026 ...
volontariste dans

un environnement
international incertain
etfortementfragmenté

Le Projet de Loi de Finances (PLF) 2026 de la République togolaise, adopté par les députés et
les sénateurs sur proposition du Gouvernement dans un contexte international marqué par
des incertitudes persistantes, traduit un volontarisme budgétaire affirmé. Avec un budget
de 2 751,5 milliards de FCFA, des recettes fiscales projetées a 1 338,9 milliards et une pression
fiscale atteignant 18,5 %, ce projet illustre la poursuite des efforts de mobilisation des ressources
intérieures engagés depuis une décennie. L’analyse des allocations sectorielles révele une priorité
donnée aux secteurs sociaux (éducation, santé, eau), qui représentent 45 % des crédits alloués
aux douze premiers ministeres. I’éducation nationale domine avec 212,2 milliards, suivie des
travaux publics (149,4 milliards), de la défense (19,5 milliards) et de la santé (118,4 milliards). Cette
configuration budgétaire traduit une stratégie de développement fondée sur 'accumulation du
capital humain et physique. C’est dans cette perspective que Schultz (1961) et Becker (1964) ont
démontré que I’éducation et la santé constituent des investissements productifs, accroissant la
capacité des individus a générer des revenus.

Koffi Sodokin,
Professeur, Maitre de Conférences
al’'Université de Lomé
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Un Projet de Loi de Finances 2026 volontariste dans un
environnement international incertain et fortement fragmente

Introduction

Le 2 décembre 2025, dans son dis-
cours sur 'état de la Nation devant
le Congres, Son Excellence Monsieur
Faure Essozimna Gnassingbé, Pré-
sident du Conseil du Togo, a défini les
trois axes majeurs qui structureront
I'action gouvernementale dans le
cadre de la Ve République : « proté-
ger, rassembler, transformer » (Pré-
sidence du Conseil, 2025). Ces pro-
pos sont réaffirmés par le Président
du Conseil dans son adresse a la Na-
tion Togolaise le 30 décembre 2025.
Cette trilogie stratégique trouve sa
traduction budgétaire dans le PLF
2026 (Graphique 0). Sur les 973
milliards de FCFA alloués aux douze
premiers ministeres, 427 milliards
(44 %) visent a rassembler les terri-
toires par les infrastructures et le dé-
veloppement économique (travaux
publics (149,4 milliards), énergie et
mines, agriculture, transformation
numérique, administration territo-
riale, transports, environnement) ;
376 milliards (39 %) sont consacrés
a transformer le Togo par l'investis-
sement dans le capital humain (édu-
cation nationale (212,2 milliards),
santé, enseignement supérieur) ; et
170 milliards (17 %) servent a pro-
téger les citoyens et assurer la souve-
raineté nationale (défense, finances
et budget). Cette architecture bud-
gétaire rejoint la conception mus-
gravienne des fonctions de I'Etat, ar-
ticulant allocation, redistribution et
stabilisation (Musgrave, 1959). Elle
s’inscrit également dans I'approche

PLF 2026 : La vision présidentielle tr:
« Protéger,

des capabilités, ou le développement
vise I'expansion des libertés réelles
des individus plutét que la seule
croissance du revenu (Sen, 1999).

La vision stratégique, articulée au-
tour de la protection des citoyens
et de la souveraineté nationale, de
la consolidation républicaine et de
la cohésion sociale, ainsi que du dé-
veloppement économique accéléré,
trouve sa traduction financiére dans
le Projet de Loi de Finances (PLF)
2026. Ce budget, adopté par les deux
chambres du Parlement a la fin dé-
cembre 2025 dans un contexte de
transformation institutionnelle sans
précédent depuis plus de trente ans,
constitue le premier exercice budgé-
taire complet de la nouvelle ére par-
lementaire togolaise.

L’'année 2025 marque en effet un
tournant historique pour le Togo.
Comme l'a souligné le Président du
Conseil : « Avec 'adoption de la Ve
République, notre pays est deve-
nu une démocratie parlementaire.
Cette réforme marque I'évolution la
plus profonde de notre Constitution
depuis plus de trente ans » (Prési-
dence du Conseil, 2025). Ce passage
d’'un régime présidentiel a un régime
parlementaire moderne, « apaisé et
équilibré », implique une nouvelle
répartition des responsabilités entre
I'exécutif et le législatif, avec un Par-
lement qui devient « une instance de
décision stratégique, un espace de
convergence des idées, un moteur
d’'impulsion démocratique ». Dans
ce nouveau cadre institutionnel, le
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Graphique o. Triptyque “Protéger, Rassembler, Transformer”.

par Koffi Sodokin,

Professeur, Maitre de Conférences a I'Université de Lomé

Décembre 2025

Le Projet de Loi de Finances (PLF) 2026 de la République togolaise, adopté par les députés et les sé-
nateurs sur proposition du Gouvernement dans un contexte international marqué par des incertitudes
persistantes, traduit un volontarisme budgétaire affirmé. Avec un budget de 2 751,5 milliards de FCFA,
des recettes fiscales projetées a 1 338,9 milliards et une pression fiscale atteignant 18,5 %, ce projet il-
lustre la poursuite des efforts de mobilisation des ressources intérieures engagés depuis une décennie.
L’analyse des allocations sectorielles révéle une priorité donnée aux secteurs sociaux (éducation, san-
té, eau), quireprésentent 45 % des crédits alloués aux douze premiers ministéres. L’éducation nationale
domine avec 212,2 milliards, suivie des travaux publics (149,4 milliards), de la défense (119,5 milliards)
et de la santé (118,4 milliards). Cette configuration budgétaire traduit une stratégie de développement
fondée sur I'accumulation du capital humain et physique. C’est dans cette perspective que Schultz
(1961) et Becker (1964) ont démontré que I’éducation et la santé constituent des investissements pro-

ductifs, accroissant la capacité des individus a générer des revenus.

budget de I'Etat prend une dimen-
sion particuliére : il constitue désor-
mais le vecteur principal par lequel le
Gouvernement, responsable devant
le Parlement, traduit les orientations
stratégiques en allocations de res-
sources concréetes et mesurables.

Ce volontarisme budgétaire s’inscrit
dans un contexte international mar-
qué par des incertitudes multiformes
: tensions géopolitiques persistantes,
notamment le conflit russo-ukrainien
et les tensions au Moyen-Orient, fluc-
tuations des cours des matieres pre-
mieéres, resserrement des conditions
financiéres mondiales et effets rési-
duels des chocs sanitaires récents.
L’économie togolaise a néanmoins
démontré une résilience remar-
quable, qui lui a valu une reconnais-
sance internationale significative. En
juin 2025, le Conseil d’administration
du Fonds Monétaire International a
achevé la deuxieme revue de 'accord
au titre de la Facilité Elargie de Crédit
(FEC), constatant une « bonne pro-
gression » et autorisant un décaisse-
ment supplémentaire d’environ 60,5
millions de dollars. Le FMI considere
désormais le Togo comme un « bon
éleve », saluant une croissance ro-
buste estimée a 5,2 % en 2025, une
inflation en baisse (2,6 % en avril
2025), et une mise en ceuvre globa-
lement satisfaisante des réformes
structurelles, malgré une dette pu-
blique en hausse atteignant plus de
4 200 milliards de FCFA au premier
trimestre 2025 en raison des chocs
sécuritaires régionaux (FMI, 2025).
La trajectoire des finances publiques
togolaises confirme cette reconnais-
sance internationale.

Les recettes fiscales projetées at-
teignent 1 338,9 milliards de FCFA
en 2026, soit une progression remar-
quable de 97,4 % par rapport a 2020
(678,3 milliards). Cette dynamique
témoigne d’'une mobilisation accrue
des ressources intérieures, facteur
reconnu comme déterminant pour
I'autonomie des politiques publiques
(Besley & Persson, 2014). La pres-
sion fiscale passe de 13,5 % en 2020
a 18,5 % en 2026, en convergence
progressive vers la norme commu-
nautaire UEMOA de 20 %. Cette
convergence n’est pas qu'un objectif

technique : elle traduit le renforce-
ment du contrat social entre I'Etat et
les citoyens, fondement de la 1égitimi-
té fiscale (Levi, 1988). Parallelement,
le déficit budgétaire est maintenu a 3
% du PIB, conformément aux enga-
gements pris dans le cadre du pro-
gramme FEC, contribuant ainsi a pré-
server la soutenabilité des finances
publiques. Levi (1988) soutient que
la capacité d’un Etat & prélever des
impots ne repose pas uniquement
sur la coercition, mais sur un contrat
fiscal implicite entre gouvernants et
gouvernés. Les citoyens consentent
a payer 'impdt, selon un mécanisme
qu'elle qualifie de « conformité qua-
si-volontaire »  (quasi-voluntary
compliance), lorsque trois conditions
sont réunies : une équité percue, les
contribuables estimant que la charge
fiscale est justement répartie ; une
réciprocité, fondée sur la confiance
que I'Etat utilisera les recettes pour
fournir des biens et services publics
bénéficiant a la collectivité ; et une
conditionnalité mutuelle, chacun
acceptant de contribuer a condition
que les autres en fassent autant.

L’examen des allocations sectorielles
révele une cohérence remarquable
avec les priorités gouvernemen-
tales. Comme I'a rappelé le Président
du Conseil : « Transformer le Togo,
aujourd’hui, c’est d’abord investir
dans notre premiere richesse. Cette
richesse c’est vous, les Togolaises et
les Togolais : votre éducation, votre
formation professionnelle, votre
santé, votre jeunesse. Un pays ne se
développe pas uniquement avec des
routes, des ports et des usines. Il se
développe avec des femmes et des
hommes capables de créer, d’inno-
ver, de construire, de réver grand »
(Présidence du Conseil, 2025). En
placant 'humain avant l'infrastruc-
ture, le Président du Conseil s’ins-
crit dans une tradition intellectuelle
robuste. Schultz (1961) et Becker
(1964) ont démontré que chaque
franc investi dans I'éducation et la
santé géneére des rendements su-
périeurs a bien des infrastructures
physiques. Lucas (1988) a formalisé
ce constat : le capital humain consti-
tue le véritable moteur de la trans-
formation économique. Cette vision

trouve sa traduction budgétaire dans
la priorisation des secteurs sociaux,
qui représentent 45 % des crédits al-
loués aux douze premiers ministeres.
L’éducation nationale domine avec
212,2 milliards de FCFA, suivie de la
santé (118,4 milliards), de l'ensei-
gnement supérieur (45,9 milliards)
et de l'eau et assainissement (25,0
milliards).

L’ambition de transformation écono-
mique et sociale se traduit également
par un accent particulier sur les dix
grands chantiers identifiés par le
Gouvernement : « Education, santé,
acces a l'eau, électricité, emploi des
jeunes, sécurité alimentaire, inclu-
sion financiere, justice territoriale,
transition écologique, digitalisation
- chaque axe feral'objet d'un pilotage
resserré et d'une redevabilité renfor-
cée » (Présidence du Conseil, 2025).
Cette approche par les résultats, dans
laquelle « chaque projet doit avoir
un calendrier, un budget, un res-
ponsable, et un suivi », marque une
évolution vers une gestion publique
axée sur la performance. Le PLF
2026, avec sa part d’investissement
maintenue a 35,3 % du budget total
et ses dépenses en capital de 601,7
milliards, constitue Il'instrument
privilégié de cette transformation.
Exiger un calendrier, un budget, un
responsable et un suivi pour chaque
projet n’est pas une rhétorique ma-
nagériale : c’est I'essence méme de la
bonne gouvernance financiére. Hood
(1991) a théorisé cette révolution
administrative, tandis que Schick
(2007) a montré que la budgétisation
par programmes transforme le bud-
get d’'un simple document comptable
en outil de pilotage stratégique.

Le PLF 2026 s’inscrit également dans
une dynamique de rééquilibrage ter-
ritorial, conformément a l'engage-
ment gouvernemental selon lequel «
la géographie ne doit plus étre un fac-
teur de destin ». Comme I'a souligné
le Président du Conseil : « Transfor-
mer le Togo, c’est aussi transformer
nos territoires, faire en sorte que
I'avenir du pays ne se joue pas seu-
lement a Lomé, mais dans chaque
préfecture, dans chaque commune,
dans chaque village » (Présidence
du Conseil, 2025). Cette ambition de
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justice territoriale n’est pas un veeu
pieux : c’est ce que démontre Krug-
man (1991) en expliquant que, sans
intervention correctrice, les richesses
se concentrent inexorablement dans
les métropoles, laissant les périphé-
riesal’écart du progres. Oates (1972)
afournilaréponse : rapprocherla dé-
cision du citoyen, c’est servir chaque
territoire selon ses besoins. La mise
en place du Sénat, chambre des col-
lectivités territoriales, et I'élection
des conseils régionaux pour la pre-
miere fois constituent le socle insti-
tutionnel de cette décentralisation ef-
fective, fondement d’'une République
d’équité et de proximité.

La suite des propos s’articule en cinq
temps. Nous posons d’abord les fon-
dements théoriques qui éclairent
I'analyse des finances publiques.
Vient ensuite 'examen du contexte
macroéconomique dans lequel s’ins-
crit le PLF 2026, incluant l'analyse
des priorités sectorielles et de la
structure détaillée du budget. Une
comparaison pluriannuelle permet
de situer cet exercice dans la tra-
jectoire budgétaire récente. Nous
esquissons enfin les perspectives a
I'horizon 2030 avant de conclure sur
les implications pour la politique éco-
nomique.

L'imposition optimale et la
construction de la capacité
fiscale

La théorie de I'imposition optimale,
formalisée par Mirrlees (1971) et
Diamond & Mirrlees (1971), fournit
un cadre analytique pour évaluer
I'efficience des systemes fiscaux.
Ces travaux fondateurs établissent
les conditions sous lesquelles un
systéme fiscal peut atteindre simul-
tanément des objectifs de redistri-
bution et d’efficience allocative, en
minimisant les distorsions induites
par la taxation. Le principe fonda-
mental est qu'un impot est d’autant
plus efficace qu’il génere peu de
distorsions sur les comportements
économiques des agents.

Pour les pays en développement
comme le Togo, ces principes
doivent étre adaptés aux spécifi-
cités structurelles : étroitesse de
'assiette fiscale, importance du
secteur informel (estimé a plus
de 50 % du PIB selon la Banque
mondiale), faiblesse des capacités
administratives de recouvrement.
Les travaux de Tanzi & Zee (2000)
ont souligné ces contraintes et
proposé des stratégies de mobili-
sation adaptées, privilégiant I'élar-
gissement de l'assiette plutot que
I'augmentation des taux. Le Togo
semble avoir emprunté cette voie :
la progression des recettes fiscales
de 655 milliards en 2020 a 1 339
milliards projetés en 2026, soit un
quasi-doublement en six ans, té-
moigne d’un élargissement effectif
de l'assiette imposable. Plus ré-
cemment, Besley & Persson (2014)
ont montré, a partir d'une analyse
panel sur plusieurs décennies, que
la construction de la capacité fis-
cale est un processus de long terme,
étroitement lié au développement
institutionnel et a 'émergence d’'un
« contrat fiscal » entre I'Etat et les
citoyens. La convergence de la pres-

sion fiscale togolaise vers la norme
UEMOA de 20 %, passant de 13,5
% en 2020 a 18,5 % projetés en
2026, illustre cette dynamique de
construction progressive.

La soutenabilité de la dette
publique

L’analyse de la soutenabilité de
la dette publique s’appuie sur les
travaux fondateurs de Blanchard
et al. (1990) et Bohn (1998). Le
cadre de Bohn établit qu'une dette
est soutenable si le gouvernement
réagit de maniére systématique
a laugmentation du ratio dette/
PIB par des ajustements du solde
primaire. Concretement, cela si-
gnifie que I'Etat doit démontrer sa
capacité a dégager des excédents
primaires suffisants pour stabili-
ser, voire réduire, le ratio d’endet-
tement. Le Togo, dont la dette pu-
blique a franchi les 4 200 milliards
de FCFA au premier trimestre 2025
sous l'effet des chocs sécuritaires
régionaux, est directement concer-
né par cette exigence. Le maintien
du déficit budgétaire a 3 % du PIB
dans le PLF 2026, conformément
aux engagements pris dans le cadre
du programme FEC avec le FM], tra-
duit précisément cette discipline
de consolidation. Pour les pays
a faible revenu, le cadre conjoint
FMI-Banque mondiale d’analyse
de soutenabilité de la dette (FMI,
2018) adapte ces principes en te-
nant compte des spécificités struc-
turelles : vulnérabilité aux chocs
exogenes, dépendance vis-a-vis des
financements concessionnels, et
contraintes de capacité institution-
nelle. L'appréciation favorable du
FMI lors de la deuxiéme revue de
la FEC en juin 2025 suggere que le
Togo se maintient dans une trajec-
toire jugée soutenable.

Les dépenses publiques produc-

tives et la croissance

La relation entre dépenses pu-
bliques et croissance économique
a fait l'objet d'une littérature
abondante depuis les travaux
pionniers d’Aschauer (1989) sur
les infrastructures et le modéle
de croissance endogene de Barro
(1990). Le modele de Barro établit
une distinction fondamentale entre
dépenses publiques productives
(infrastructures, éducation, santé)
qui contribuent positivement a la
croissance de long terme, et dé-
penses de consommation dont les
effets sont plus ambigus. Ce cadre
théorique justifie la priorisation
des investissements publics dans le
capital physique et humain. Le PLF
2026 togolais s’inscrit résolument
dans cette logique : avec une part
d’investissement maintenue a 35,3
% du budget total et des dépenses
en capital de 601,7 milliards, le
Togo fait le choix de la transforma-
tion structurelle. Plus significatif
encore, les secteurs sociaux (éduca-
tion, santé, eau) captent 45 % des
crédits alloués aux douze premiers
ministéres, I’éducation nationale
dominant avec 212,2 milliards, sui-
vie de la santé avec 118,4 milliards.
Les études empiriques sur I'Afrique
subsaharienne confirment Iim-

portance cruciale de la qualité des
dépenses publiques. Gupta & Ve-
rhoeven (2001) montrent que l'ef-
ficience des dépenses d’éducation
et de santé varie considérablement
entre pays, et que I'amélioration de
cette efficience peut générer des
gains significatifs en termes de dé-
veloppement humain a enveloppe
budgétaire constante. Ces résultats
soulignent que le volume des dé-
penses ne suffit pas : la qualité de
I'allocation et de I'exécution budgé-
taire est tout aussi déterminante. Le
défi pour le Togo sera de convertir
ces allocations ambitieuses en ré-
sultats tangibles pour les citoyens:
enseignants formés, centres de san-
té équipés, points d’eau fonction-
nels.

Contexte macroéconomique du
PLF 2026
Le PLF 2026 s’inscrit dans un
contexte international caractérisé
par une croissance mondiale modé-
rée, estimée entre 3,2 et 3,3 % par
le FMI. Comme le souligne I'exposé
des motifs (République togolaise,
2025a), les tensions géopolitiques
persistantes, notamment le conflit
russo-ukrainien et les tensions au
Moyen-Orient, continuent de peser
sur les perspectives économiques
mondiales. Ce contexte affecte les
économies africaines par plusieurs
canaux : volatilité des prix des ma-
tiéres premieres, resserrement des
conditions de financement sur les
marchés internationaux, et incerti-
tudes sur les chalnes d’approvision-
nement mondiales. Cette vulnérabi-
lité n’a rien de nouveau. Raddatz
(2007) a montré que les économies
a faible revenu subissent de plein
fouet les turbulences venues de
I'extérieur : une flambée des prix
du pétrole ou un durcissement
des conditions de crédit a New
York se répercute rapidement sur
Lomé. Rey (2015) enfonce le clou :
il existe un cycle financier mondial,
dicté pour I'essentiel par la Réserve
fédérale américaine, auquel les éco-
nomies périphériques ne peuvent
guere échapper. Quand les taux
montent a Washington, les capitaux
refluent et les emprunts cofitent
plus cher partout ailleurs. Le Togo,
qui recourt aux marchés régionaux
de titres publics pour financer une
partie de son déficit, n’échappe pas
a cette réalité : la hausse des taux
directeurs dans la zone UEMOA
renchérit le service de la dette et
comprime l'espace budgétaire dis-
ponible pour les dépenses produc-
tives.
L’économie togolaise a démontré
une résilience remarquable face
aux chocs successifs de la période
récente. Apres le ralentissement
de 2020 (1,8 % de croissance),
lié a la pandémie de COVID-19, la
croissance s’est redressée a 6,0 %
en 2021, avant de se stabiliser au-
tour de 5-6 % sur la période 2022-
2025. Pour 2026, une croissance
de 6,5 % est anticipée (République
togolaise, 2025a). Cette résilience
s’explique par plusieurs facteurs
diversification progressive de
I'économie, développement des
infrastructures, et maintien des in-
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Graphique 1 : Evolution des indicateurs macroéconomiques du Togo (2020-2026

vestissements publics malgré les
contraintes budgétaires. Ce rebond
n’est pas le fruit du hasard. Imbs &
Wacziarg (2003) ont montré que
les économies qui diversifient leur
base productive absorbent mieux
les chocs : quand un secteur vacille,
d’autres prennent le relais. Le Togo,
en développant simultanément son
port, ses phosphates, son agricul-
ture et ses services, s’est constitué
des amortisseurs. Calderén & Ser-
vén (2004) confirment ce constat
pour I'Afrique : chaque point de
PIB investi dans les infrastructures
génere des gains de croissance du-
rables. Le maintien de 'effort d’in-
vestissement public togolais, méme
en période de tensions budgétaires,
reléve donc d’'un choix stratégique
avisé. L'inflation, apres avoir atteint
un pic de 7,0 % en 2022 sous l'effet
des tensions sur les prix alimen-
taires et énergétiques mondiales,
est progressivement maitrisée
pour atteindre 2,5 % en 2026, en
dessous de la norme UEMOA de 3
%. Cette maitrise de l'inflation est
cruciale pour le pouvoir d’achat
des ménages et la compétitivité de
I'économie. Fischer (1993) I'a éta-
bli sans ambiguité : sans stabilité
des prix, pas de croissance durable.
L’inflation érode I'épargne, brouille
les signaux de prix et décourage
I'investissement. En ramenant l'in-
flation sous les 3 %, le Togo, appuyé
par la politique monétaire de la
BCEAO et ses propres mesures de
soutien au pouvoir d’achat, pose les
fondations d’une croissance saine.

L’analyse du Projet de Loi de Fi-
nances 2026 ne saurait étre com-
pléte sans un examen rétrospectif
de la trajectoire budgétaire togo-
laise depuis 2020. Cette période,
marquée par des chocs exogénes
majeurs (pandémie de COVID-19,
tensions géopolitiques, crise sé-
curitaire régionale), constitue un
test de résilience pour les finances
publiques. La présente section exa-
mine I'évolution des budgets votés,

— = Norme UEMOA 20%

Pression fiscale (%)
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I'exécution effective, la dynamique
des recettes fiscales et le colit bud-
gétaire des dépenses fiscales sur la
période 2020-2025.

En pratique, le budget de I'Etat
togolais a connu une progression
remarquable sur la période 2020-
2026, passant de 1 562,5 milliards
de FCFA en 2020 a 2 751,5 milliards
projetés pour 2026, soit un taux de
croissance annuel moyen (TCAM)
de 9,9 %. Un quasi-doublement en
six ans : le chiffre interpelle.

Cette trajectoire ascendante n’est
pas une fuite en avant. Elle traduit
un choix assumé : celui de l'inves-
tissement massif comme levier de
transformation. Rostow (1960)
avait théorisé ce moment charniére
qu'il nommait le « décollage » (take-
off), cette phase ou une économie
doit concentrer ses efforts pour
franchir un seuil critique d’accumu-
lation. Sans cet effort initial, pas de
cercle vertueux : les infrastructures
restent insuffisantes, le capital hu-
main sous-développé, la producti-
vité stagnante. Murphy, Shleifer &
Vishny (1989) ont formalisé cette
intuition a travers le concept de
« Big Push » : dans une économie
ou les rendements sont croissants,
des investissements dispersés pro-
duisent peu d’effets, tandis qu'une
poussée coordonnée et massive
peut enclencher une dynamique cu-
mulative. Le Togo, avec ses besoins
considérables en routes, en écoles,
en centres de santé, en réseaux
électriques, se trouve précisément
a ce carrefour. Le graphique 2 il-
lustre cette montée en puissance
budgétaire, qui constitue le pari
gouvernemental sur l'avenir. Le
graphique 2 illustre cette évolution.

L’accélération budgétaire obser-
vée entre 2023 et 2026, avec un
passage de 1 971 a 2 751 milliards,
s’inscrit dans la mise en ceuvre de
la feuille de route gouvernementale
2020-2025, prolongée par les am-
bitions de la Ve République. Cette

Indicateur 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Budget total (Mds) 1527 | 1703 | 1820 | 1976 | 2251 | 2397 | 2752
Recettes fiscales (Mds) | 678 720 774 912 | 1082|1194 | 1339
Croissance PIB (%) 1,8 6,0 5,8 53 6,0 6,3 6,5
Inflation (%) 1,8 4,5 7,0 51 3,5 2,8 2,5
Pression fiscale (%) 13,5 14,0 14,5 15,5 16,5 17,5 18,5
Part invest. (%) 343 | 358 | 37,2 | 385 | 392 | 398 | 353

Source : Exposés des motifs PLIF 2020-2026 (République togolaise), INSEED.
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Graphique 2 : Evolution des budgets votés de la République
togolaise (2020-2026)

expansion budgétaire, si elle traduit un vo-
lontarisme affirmé, souléve une question que
tout ministre des Finances connait bien : un
budget voté n’est pas un budget exécuté, et
un budget exécuté n’est pas nécessairement
un budget efficient. C’est le diagnostic que
pose Pritchett (1996): dans nombre de pays
en développement, un dollar investi dans les
infrastructures publiques ne génere pas un
dollar de capital productif. Une part se perd
en chemin, absorbée par les inefficiences,
les retards, les surcofits. Dabla-Norris et al.
(2012) ont affiné le constat en construisant
un indice d’efficience de l'investissement pu-
blic: les écarts entre pays sont considérables,
et les plus performants obtiennent deux fois
plus de résultats a dépense égale. Le défi pour
le Togo n’est donc pas seulement de mobiliser
2 751 milliards, mais de s’assurer que chaque
franc atteint sa cible.

Dans cette perspective, 'exécution budgé-
taire (Graphique 3) constitue un premier indi-
cateur, certes imparfait mais révélateur, de la
capacité de I'Etat a transformer les intentions
en réalisations. Sur la période 2020-2024,
le taux d’exécution des charges du budget
général a oscillé entre 95 % et 106 %, révé-
lant une capacité d’absorption globalement
satisfaisante. L'année 2023 se distingue par
un dépassement de 106 %, lié aux urgences
sécuritaires et aux mesures anti-vie cheére.

Ces chiffres rassurent sur la capacité de dé-
caissement, mais ne disent rien de la qualité
de la dépense. Comme le rappellent Gupta &
Verhoeven (2001), I'enjeu ultime est I'impact:
combien d’enfants scolarisés, de malades soi-
gnés. de routes praticables ? Blanchard et al.

Taux d'exécution des charges du budget général (2020-2024)

105.6%
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Graphique 3 : Taux d’exécution des "chargcs du budget général
(2020-2024

(1990) ont souligné que ce qui compte pour
la santé des finances publiques, ce n’est pas
le solde d’'une année isolée, mais la trajec-
toire sur le moyen terme. Un dépassement
ponctuel n’est pas nécessairement probléma-
tique s'’il est compensé par des ajustements
ultérieurs. En revanche, une succession de
dérapages non anticipés finit par éroder la
crédibilité budgétaire et alourdir la charge de
la dette. D’ou I'importance d’inscrire chaque
exercice dans une programmation plurian-
nuelle crédible, ou les marges de manceuvre
sont identifiées a l'avance et les dépasse-
ments exceptionnels absorbés sur plusieurs
années. Le Togo, en s’engageant sur un défi-
cit de 3 % du PIB dans le cadre de son pro-
gramme avec le FM], s’astreint précisément a
cette discipline de moyen terme.

Dynamique des recettes fiscales et
convergence vers la norme UEMOA
La mobilisation des ressources intérieures
constitue un pilier central de la stratégie de fi-

nancement du développement. Besley & Pers-
son (2014) ont posé la question frontalement
: pourquoi les pays en développement taxent-
ils si peu ? Leur réponse tient en deux mots
: capacité et 1égitimité. Capacité, car collecter
I'imp6t exige une administration compétente,
des systémes d’information fiables, une pré-
sence sur I'ensemble du territoire. Légitimité,
car les citoyens ne consentent a payer que
s’ils pergoivent un retour en services publics.
Construire un systeme fiscal performant est
donc une ceuvre de longue haleine, indisso-
ciable du renforcement de I'Etat lui-méme.
Le Togo semble avoir engagé cette construc-
tion. Les recettes fiscales ont enregistré une
progression de 60 % entre 2020 et 2024,
passant de 655 a 1 050 milliards de FCFA
estimés. Cette dynamique ne s’explique pas
par une hausse des taux, qui aurait décou-
ragé l'activité, mais par un élargissement de
'assiette imposable et une modernisation du
recouvrement. La création de 1'Office Togo-
lais des Recettes (OTR), la digitalisation des
procédures, le renforcement des controles :
autant de réformes qui portent leurs fruits.
Gordon & Li (2009) confirment cette intuition
: dans les économies ou le secteur informel
domine, c’est moins le taux d’'imposition que
la capacité a identifier et atteindre les contri-
buables qui détermine le rendement fiscal
(Graphique 4).

Les taux de réalisation supérieurs a 100 % ob-
servés entre 2020 et 2022 témoignent d'une
double vertu : prudence dans la programma-
tion, efficacité dans le recouvrement. Mieux
vaut sous-promettre et sur-délivrer que 'in-
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Graphique 4 : Recelles fiscales — Prévisions vs Réalisations (2020-2024)

verse. Cette approche conservatrice n’est pas
timorée : elle préserve la crédibilité budgé-
taire et ménage des marges de manceuvre
face aux imprévus.

La pression fiscale, indicateur synthétique
de la capacité contributive d’'une nation, a
progressé de 13,5 % du PIB en 2020 a 18,5
% projetés en 2026. Cette convergence vers
la norme communautaire UEMOA de 20 %
n'est pas un caprice technocratique. Kal-
dor (1963), conseillant plusieurs gouverne-
ments du Sud dans les années d’aprés-indé-
pendance, avait fixé un seuil : en dessous de
15-20 % du PIB prélevés, un Etat ne dispose
pas des moyens de ses ambitions. Il ne peut
ni éduquer sa jeunesse, ni soigner sa popu-
lation, ni batir les infrastructures qu’exige
le développement. Keen & Mansour (2010),
analysant trois décennies de réformes fis-
cales en Afrique subsaharienne, confirment
ce diagnostic : les pays qui ont réussi a élever
durablement leur pression fiscale sont aussi
ceux qui ont financé leur décollage sans dé-
pendre excessivement de I'aide extérieure ou
de 'endettement.

En franchissant le seuil des 18 %, le Togo
entre dans le club des économies capables
de financer leur transformation par leurs
propres forces (Graphique 5).

Evaluation des dépenses fiscales et leur
poids budgétaire

Les dépenses fiscales, constituées des exoné-
rations, abattements et taux réduits accordés
a certains secteurs ou catégories d’opéra-
teurs, représentent un colit d’opportunité
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Convergence vers la norme UEMOA: Evolution de la pression fiscale (2020-2026)
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Graphique 5 : Convergence vers la norme UEMOA — Evolution de
la pression fiscale (2020-2026)

significatif pour le budget de I'Etat. Surrey
(1973), al'origine du concept de « tax expen-
diture », a établi I'équivalence fonctionnelle
entre une exonération fiscale et une dépense
budgétaire directe : dans les deux cas, I'Etat
renonce a des ressources au profit de certains
agents économiques. La différence réside
dans la visibilité : 1a ou la dépense budgétaire
fait 'objet d’'un vote parlementaire et d’'un
suivi d’exécution, la dépense fiscale échappe
souvent a ce controle démocratique.

La littérature sur les incitations fiscales dans
les pays en développement demeure nuan-
cée. Zee, Stotsky & Ley (2002) reconnaissent
que des allegements ciblés peuvent, sous
certaines conditions, stimuler linvestisse-
ment privé ou favoriser le développement
de secteurs stratégiques. Toutefois, ces au-
teurs soulignent les risques inhérents a une
politique d’incitations mal maitrisée : prolifé-
ration de mesures dérogatoires sans évalua-
tion préalable, absence de clause de caduci-
té, captation des avantages par des groupes
d’intérét au détriment de I'équité horizontale
du systéme fiscal. L’accumulation de ces dé-
rogations conduit a une érosion progressive
de l'assiette imposable, reportant la charge
fiscale sur les contribuables ne bénéficiant
pas d’exemptions.

Conformément a la Directive n°08/2015/
CM/UEMOA portant modalités d’évaluation
des dépenses fiscales, le Togo procede de-
puis 2019 a I'évaluation systématique de ces
renonciations de recettes ( Graphique 6).
Cette démarche constitue un préalable indis-
pensable a toute politique de rationalisation
: la quantification du coit budgétaire des
mesures dérogatoires permet d’en apprécier
I'ampleur et d’en évaluer I'efficacité au regard
des objectifs poursuivis.

Les dépenses fiscales évaluées sont passées
de 63,5 milliards de FCFA en 2019 a 143,2
milliards en 2023, soit un taux de croissance
annuel moyen (TCAM) de 22,5 % ( Graphique
7). Cette progression, nettement supérieure
a celle des recettes fiscales liquides sur la

Evolution des dépenses fiscales évaluées (2019-2023)
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Graphique 6 : Evolution des dépenses fiscales évaluées (2019-2023)

méme période, illustre un phénomeéne bien
documenté dans la littérature : la tendance a
I'accumulation des mesures dérogatoires en
I'absence de mécanismes de révision systé-
matique. Celasun, Debrun & Ostry (2007) ont
analysé cette dynamique dans le cadre plus
large de I'optimisme budgétaire : les gouver-
nements tendent a sous-estimer le cott futur
des engagements fiscaux, qu'il s’agisse de dé-
penses directes ou d’exonérations. Chaque
nouvelle incitation, justifiée isolément,
s’ajoute aux précédentes sans que I'ensemble

ne fasse l'objet d’'une évaluation consolidée.
James (2014), dans une étude comparative
portant sur les incitations a I'investissement
dans les pays en développement, confirme
ce diagnostic : rares sont les régimes déro-
gatoires assortis de clauses de caducité ou
d’évaluations d’'impact ex post. Le résultat est
une sédimentation progressive des avantages
fiscaux, dont le colit agrégé finit par peser si-
gnificativement sur les finances publiques.
En 2023, les dépenses fiscales togolaises re-
présentaient 2,6 % du PIB et 17,6 % des re-
cettes liquides. Ces niveaux, comparables a
ceux observés dans d’autres économies de
la sous-région, appellent une rationalisation
progressive. L'enjeu n’est pas de supprimer
toute incitation, mais d’en évaluer rigoureu-
sement l'efficacité et d’éliminer celles dont le
colt budgétaire excede les bénéfices écono-
miques attendus.

Le tableau 2 présente la répartition des dé-
penses fiscales par nature dimpo6t pour
I'exercice 2023. Deux constats frappent d’em-
blée. La TVA concentre a elle seule 42,4 %
des renonciations fiscales, soit 60,8 milliards

Dépenses fiscales en proportion du PIB et des recettes liquides (2019-2023)
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e FCFA. Or, comme 'ont montré Ebrill et al.
(2001), la force de la TVA réside dans son as-
siette large. Chaque exonération la grignote,
complique sa gestion et ouvre la porte aux
abus. Keen & Lockwood (2010) l'ont chiffré
sur 143 pays : plus I'assiette est trouée, moins
I'imp6t rapporte. Le Togo n’échappe pas a
cette regle. L'impot sur les sociétés arrive en
deuxiéme position avec 22,2 % des dépenses
fiscales, soit 31,8 milliards de FCFA. Ces ca-
deaux fiscaux, souvent accordés pour séduire
les investisseurs, méritent examen. Klemm
& Van Parys (2012) ont comparé les expé-
riences africaines et caribéennes : les congés
fiscaux attirent rarement les investisseurs
les plus solides, plutoét ceux qui chassent les
avantages et repartent une fois le régime
épuisé. Abbas & Klemm (2013) vont plus loin:
combien d’entreprises auraient investi de
toute fagon, exonération ou pas ? La question
mérite d’étre posée au cas par cas.
Les droits de douane (17,0 %) et la redevance
statistique (13,7 %) complétent ce tableau,
reflétant les facilités accordées aux importa-
tions d’équipements dans le cadre du code
des investissements.
Structure des recettes fiscales : liquides
versus non liquides
La distinction entre recettes fiscales liquides
(effectivement encaissées) et non liquides
(correspondant aux exonérations et dé-
penses fiscales) permet d’appréhender |'écart

Nature d'impot M((;\;I;:;I t l();}: )t
TVA 60,8 42,4%
Impdt sur les sociétés 31,8 22,2%
Droit de douane 24,4 17,0%
Redevance statistique 19,7 13,7%
ﬁl];tAr'efs)IgI;z)atente, IRPP, TF, 6,5 4,7%
TOTAL 143,2 100,0%

Source : Rapport d’évaluation des dépenses fiscales 2023, Ministere
de I'Economie et des Finances.
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entre ce que I'Etat percoit et ce qu'il pourrait
percevoir. Fenochietto & Pessino (2013) ont
formalisé cette intuition a travers le concept
de « capacité fiscale » : chaque économie dis-
pose d’un potentiel de recettes déterminé par
sa structure productive, son niveau de déve-
loppement et la qualité de ses institutions.
L’écart entre ce potentiel et les recettes effec-
tives mesure la marge de progression.

Pour le Togo, cet écart a un nom et un mon-
tant : ce sont les 143 milliards de dépenses
fiscales de 2023, auxquels s’ajoutent les re-
cettes perdues du fait de la fraude et de I'éva-
sion. Crandall & Gavin (2019) rappellent que
dans les pays en développement, le « tax gap
» peut représenter plusieurs points de PIB.
Réduire cet écart, par la rationalisation des
exonérations d'un coté et le renforcement
du recouvrement de l'autre, constitue le gi-
sement de recettes le plus accessible, bien
avant toute hausse des taux. Le graphique 8
illustre I'évolution de ces deux composantes
et leur projection jusqu’en 2026. Les recettes
liquides passent de 531,5 milliards en 2020
a 1 098,4 milliards projetés en 2026, tandis
que les recettes non liquides progressent de
123,6 a 243 milliards. Le ratio demeure stable
autour de 18-20 %, signe que I'élargissement
de I'assiette n’a pas encore permis de compri-
mer la part des exonérations.

Que signifie ce parallélisme pour 'économie
togolaise ? Deux lectures sont possibles. La
premiére, optimiste : si les dépenses fiscales
augmentent en valeur absolue mais restent
stables en proportion, c’est que 1'économie
croit et que les exonérations accompagnent
cette croissance. Les incitations auraient
alors joué leur role d’amorgage. La seconde,
plus prudente : chaque franc d’exonération
supplémentaire doit générer un retour éco-
nomique supérieur a son colit d’opportunité.
Or, comme le soulignent Tanzi & Zee (2000),
rien ne garantit que les investissements atti-
rés par ces avantages n’auraient pas eu lieu
sans eux, ni qu’ils créent suffisamment d’em-
plois et de valeur ajoutée pour compenser le
manque a gagner fiscal. L'espace budgétaire
potentiel est considérable. Une rationalisa-
tion de 10 % des dépenses fiscales libérerait
pres de 24 milliards de FCFA, soit I'équiva-
lent du budget annuel de I'eau et de 'assai-
nissement. Cet arbitrage, entre attractivité
économique et capacité de financement des
services publics, constitue I'un des défis ma-
jeurs de la politique fiscale togolaise dans les
années a venir.

Les projections a I'horizon 2026 anticipent
des recettes non liquides de 243 milliards
de FCFA, contre 1 098 milliards de recettes
liquides. Cette structure suggere que, toutes
choses égales par ailleurs, une rationalisation
des dépenses fiscales de 10 % dégagerait un

Evolution des recettes fiscales: Liquides vs Non liquides (2020-2026)
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Graphique 8 : Evolution des recetles fiscales liquides et non liquides
(2020-2026,

espace budgétaire supplémentaire d’environ
24 milliards, soit I'équivalent du budget an-
nuel d’'un ministere de taille moyenne.

L’analyse rétrospective de la période 2020-
2025 (Graphique 8) révéle un double mouve-
ment : une dynamisation remarquable de la
mobilisation des recettes fiscales d’'une part,
et une croissance encore plus rapide des

dépenses fiscales d’autre part. Le graphique
9 synthétise ces tendances. La persistance
d’'un ratio dépenses fiscales/recettes liquides
autour de 16-18 % pose la question de l'ar-
bitrage entre deux objectifs potentiellement
contradictoires : maximiser les recettes im-
médiates ou stimuler l'investissement privé
par des incitations fiscales. La littérature sur
les dépenses fiscales suggere que leur effica-
cité est contingente a la qualité de leur ciblage
et a l'existence de mécanismes d’évaluation
d'impact (Tanzi & Zee, 2000). Les recomman-
dations du Comité National d’Evaluation des
Dépenses Fiscales (CONEDEF) vont dans ce
sens, préconisant notamment I'évaluation
systématique de l'impact socio-économique
des mesures dérogatoires.

En définitive, 'historique budgétaire 2020-
2025 témoigne d'une capacité croissante de
I'’Etat togolais a mobiliser les ressources inté-
rieures, conformément aux engagements pris
dans le cadre du programme FEC avec le FMI.
Toutefois, la maitrise des dépenses fiscales
demeure un chantier ouvert, dont I'aboutis-
sement conditionne en partie l'atteinte de
la norme communautaire UEMOA de pres-
sion fiscale de 20 % et la soutenabilité a long
terme des finances publiques.

Vue d’ensemble des allocations ministé-
rielles pour 2026

L’analyse des allocations budgétaires par
ministere révéle les priorités de la politique
gouvernementale et permet d’identifier les
choix stratégiques en matiere de développe-

A. Croissance des recettes fiscales

ensemble pres de 15 % du budget total, té-
moigne d’un pari sur le long terme. Hanushek
& Woessmann (2012), a partir d’'une analyse
comparative de 50 pays sur plusieurs décen-
nies, ont démontré que la qualité du capital
humain, mesurée par les compétences co-
gnitives de la population, explique une part
substantielle des écarts de croissance entre
nations. Investir dans 'éducation et la santé,
c’est préparer la main-d’ceuvre qualifiée dont
I’économie togolaise aura besoin pour gravir
les échelons de la chaine de valeur.
Rassembler enfin. Les 149,4 milliards consa-
crés aux Travaux publics, auxquels s’ajoutent
les dotations a 'Eau et assainissement (25,0
milliards) et a I'Energie (21,7 milliards),
visent a connecter les territoires et a réduire
les fractures spatiales. Donaldson (2018),
dans une étude remarquée sur les chemins
de fer indiens sous la période coloniale, a
montré que les infrastructures de transport
réduisent les colits de transaction, integrent
les marchés et permettent aux régions encla-
vées de participer a la dynamique nationale.
L’ambition d'un Togo ou « la géographie ne
soit plus un facteur de destin » passe par ces
routes, ces ponts et ces réseaux électriques
qui irriguent 'ensemble du territoire.

Cette cohérence entre le discours politique
et l'allocation budgétaire mérite d’étre souli-
gnée. Trop souvent, les déclarations d’inten-
tion restent lettre morte faute de traduction
financiere. Le PLF 2026 togolais échappe a ce
travers : il met les moyens en face des ambi-

B. Ratio dépenses fiscales / recettes liquides
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Graphique 9 : Synthese — Croissance des recettes fiscales el ratio dépenses fiscales/recelles liquides

ment. Le Graphique 10 présente les douze
plus importants budgets ministériels pour
I'exercice 2026, classés par ordre décroissant
des crédits de paiement et catégorisés par do-
maine fonctionnel.

Le ministére de I'Education nationale domine
le classement avec 212,2 milliards de FCFA,
suivi des Travaux publics (149,4 milliards),
de la Défense nationale (119,5 milliards) et
de la Santé (118,4 milliards). Cette hiérarchie
budgétaire n’est pas le fruit du hasard : elle
traduit en chiffres la vision présidentielle
articulée autour du triptyque « protéger, ras-
sembler, transformer ».

Protéger d’abord. Les 119,5 milliards al-
loués a la Défense nationale répondent a un
contexte sécuritaire régional dégradé. Ace-
moglu, Garcia-Jimeno & Robinson (2015) ont
établi que la présence effective de I'Etat sur
I'ensemble du territoire, y compris sa capaci-
té a assurer la sécurité des personnes et des
biens, constitue un préalable au développe-
ment économique. Un Etat qui ne protége pas
ses citoyens ne peut ni collecter I'impdt, ni at-
tirer I'investissement, ni délivrer les services
publics. Le renforcement de I'appareil sécuri-
taire n’est donc pas une dépense improduc-
tive : c’estle socle sur lequel tout le reste peut
se construire.

Transformer ensuite. La prééminence de
I'Education nationale (212,2 milliards) et
de la Santé (118,4 milliards), qui captent

tions. Cette configuration budgétaire refléte
une double priorité : d’'une part, I'investisse-
ment dans le capital humain (éducation, san-
té), conformément aux recommandations de
la théorie de la croissance endogéne (Lucas,
1988 ; Barro, 1990) ; d’autre part, le déve-
loppement des infrastructures physiques,
vecteur d’intégration économique et de com-
pétitivité.

L’effort en faveur des secteurs sociaux :
fondements et implications

Les secteurs sociaux, regroupant I'éducation
(base et supérieur), la santé, 'eau et I'action
sociale, représentent une enveloppe cumulée
de 406 milliards de FCFA en 2026, soit 45 %
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des crédits alloués aux douze premiers mi-
nistéres ( Graphique 11). Cette priorisation
repose sur un double fondement théorique.
D’une part, la théorie du capital humain
(Schultz, 1961 ; Becker, 1964) établit que
I’éducation et la santé constituent des inves-
tissements productifs qui accroissent la pro-
ductivité du travail et stimulent la croissance
économique. D’autre part, l'approche par
les capabilités de Sen (1999) souligne que
I’éducation et la santé sont des conditions
préalables a I'exercice effectif des libertés in-
dividuelles et a la participation a la vie écono-
mique et sociale.

Le Graphique 10 illustre la progression des
budgets sociaux sur la période 2021-2026.
L’enveloppe globale est passée de 295 mil-
liards a 406 milliards, soit une augmentation
de 38 % en cinq ans. L’éducation nationale
reste le poste dominant, avec une progres-
sion de 154,9 a 212,2 milliards (+37 %) ( Ta-
bleau 3). Cette priorité accordée a I'éducation
primaire et secondaire traduit une stratégie
d’universalisation de I'acces a I'éducation de
base, condition préalable au développement
d’un capital humain de qualité.

Les conséquences macroéconomiques de
cette orientation sont multiples. A court
terme, les dépenses d’éducation et de san-
té soutiennent la demande agrégée par les
salaires versés aux enseignants et person-
nels de santé, et par les achats de biens et
services nécessaires au fonctionnement des
établissements. A moyen terme, l'amélio-
ration du niveau d’éducation et de I'état de
santé de la population accroit la productivi-
té du travail et I'attractivité du pays pour les
investissements. A long terme, un capital hu-
main de qualité constitue le fondement d’'une
croissance inclusive et d'une transformation
structurelle de ’économie vers des activités a
plus forte valeur ajoutée.

Sur le plan social, I'effort en faveur des sec-
teurs sociaux contribue a réduire les inéga-
lités d’acces aux services essentiels. L’édu-
cation gratuite et universelle permet aux
enfants des familles les plus modestes d’ac-
quérir les compétences nécessaires a leur in-
sertion professionnelle. De méme, le renfor-
cement du systeme de santé améliore I'état
sanitaire de la population et réduit les dé-
penses catastrophiques de santé qui peuvent
plonger les ménages dans la pauvreté.

Les 12 plus importants budgets ministériels en 2026
(Crédits de paiement)

Education nationale
Travaux publics
Défense nationale
Santé

Energie

Agriculture
Enseignement supérieur
Transports
Environnement
Sécurité
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Action sociale

212.2

Secteurs sociaux
Infrastructures
Souveraineté
Economie productive
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Crédits de paiement (Milliards FCFA)

Graphiquero : Les douze plus importants budgets ministériels en 2026 (crédits de paiement, Mds FCFA)
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Evolution des budgets des secteurs sociaux (2021-2026)

Education base
Santé

Ens. supérieur
Eau & Hydraulique
Action sociale
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Crédits de paiement (Milliards FCFA)
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Graphique 11 : Evolulion des budgels des secteurs sociaux (2021-2026, Mds FGIEA)

Ministere 2021 2022 2023 2024 2025 2026 Evol.
Education nationale* | 154,9 | 151,6 | 175,5 | 188,8 | 191,0 | 212,2 | +37%
Travaux publics 86,6 | 1173 | 979 |110,0 | 92,6 | 1494 | +73%
Défense nationale 58,8 | 850 | 119,5 | 129,1 | 125,0 | 119,5 | +103%
Santé* 77,9 | 1054 | 138,4 | 145,0 | 135,0 | 1184 | +52%
Energie 40,9 | 585 | 61,2 | 550 | 62,5 | 71,7 | +75%
Agriculture 38,0 | 450 | 52,4 | 58,0 | 50,0 | 53,6 +41%
Ens. supérieur* 40,7 | 40,9 38,7 46,8 | 44,0 | 459 +13%
Transports 9,7 16,3 22,2 25,0 | 27,9 34,5 +256%
Environnement 14,9 22,7 17,0 20,0 25,0 33,6 +126%
Sécurité 158 | 19,0 | 26,3 | 287 | 29,1 | 32,2 | +104%
Eau & Hydraulique* 18,6 | 14,1 | 26,5 | 28,0 | 32,2 | 25,0 +34%
Action sociale* 2,9 3,0 3,4 3,8 4,2 4,5 +55%

‘Tableau 3 : Evolution des douze principaux budgels ministériels (2021-2026, Mds FCFA)
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Graphique 12 : Part des secteurs sociaux et répartition des 12 principaux budgets (2026)

Dynamique comparative des
principaux ministéres

Le Graphique 13 retrace I'évolu-
tion comparée des six premiers
budgets ministériels sur la période
2021-2026. Plusieurs enseigne-
ments se dégagent de cette analyse
dynamique. L’éducation de base
maintient sa position dominante
avec une progression réguliére, té-
moignant de la priorité constante
accordée au développement du
capital humain. Cette constance
est fondamentale : la théorie éco-
nomique montre que les investis-
sements éducatifs ne portent leurs
fruits qu’a long terme, ce qui plaide

pour une politique soutenue dans
la durée.

Les travaux publics présentent
une trajectoire plus volatile, reflé-
tant la nature cyclique des grands
projets d’infrastructure. Le pic de
2026 (149,4 milliards) s’explique
par le lancement de plusieurs pro-
jets structurants, notamment dans
le cadre de la mise en ceuvre de
la Feuille de route gouvernemen-
tale 2025-2030. Du point de vue
de la théorie keynésienne, ces in-
vestissements publics jouent un
role contracyclique en période de
ralentissement économique et sti-
mulent I'activité par I'effet multipli-

Evolution des six plus importants budgets ministériels (2021-2026)
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Graphique 13 : Evolution des six plus importants budgels ministériels (2021-2026)

cateur (Keynes, 1936). La défense a
connu une forte progression entre
2021 et 2024 (+119 %), avant de
se stabiliser. Cette trajectoire tra-
duit les efforts de renforcement
des capacités sécuritaires dans un
contexte régional tendu, marqué
par l'instabilité au Sahel. Si les dé-
penses militaires peuvent sembler
moins «productives» au sens strict
de Barro (1990), elles constituent
un préalable indispensable a I'acti-
vité économique : sans sécurité, les
investissements privés fuient et le
développement est compromis.

Mobilisation des recettes fiscales
: un fait stylisé majeur

La dynamique des recettes fiscales
constitue l'un des faits stylisés
majeurs de la période analysée.
Comme l'illustre la figure 6, les re-
cettes fiscales ont connu une pro-
gression remarquable, passant de
678,3 milliards de FCFAen2020a 1
338,9 milliards en 2026 (Graphique
14), soit un quasi-doublement
en six ans (+97,4 %). Le taux de
croissance annuel moyen (TCAM)
atteint 12,0 %, significativement
supérieur a la croissance du PIB no-
minal (environ 8-9 %), traduisant
une élasticité des recettes fiscales
au PIB supérieure a 'unité. Ce ré-
sultat n’allait pas de soi. Bird & Zolt

Répartition des 12 principaux budgets (2026)

Economie productive

Souveraineté

Infrastructures

(2005) ont documenté la difficulté,
pour les pays en développement, de
faire croitre leurs recettes plus vite
que leur économie. Les obstacles
sont multiples : secteur informel
étendu, capacités administratives
limitées, résistances politiques aux
réformes. Qu’'une économie par-
vienne a dégager une élasticité su-
périeure a un témoigne d'un effort
délibéré et soutenu de mobilisation
des ressources intérieures. Le Togo
semble avoir trouvé la bonne for-
mule. Plutét que d’augmenter les
taux, ce qui aurait pesé sur I'activité
et encouragé l'évasion, les autori-
tés ont privilégié l'élargissement
de l'assiette et la modernisation du
recouvrement. Fjeldstad & Heggs-

Evolution des recettes fiscales du Togo (2020-2026)

Milliards FCFA

20 1 am 223 204 5 6
anée

Graphique 14 : Evolution des recettes fiscales du Togo
(2020-2026, en milliards FCFA)
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tad (2012), analysant les réformes
fiscales en Afrique subsaharienne,
identifient précisément ces leviers
comme les plus efficaces : simpli-
fication des procédures, digitalisa-
tion des déclarations, renforcement
des controles ciblés, amélioration
de la gouvernance des administra-
tions fiscales. La création de I'Office
Togolais des Recettes (OTR) et la
dématérialisation progressive des
formalités s’inscrivent dans cette
trajectoire.

Cette performance fiscale ouvre
des perspectives encourageantes.
Chaque point de PIB supplémen-
taire mobilisé par l'impot, cest
plusieurs dizaines de milliards de
FCFA disponibles pour financer les
écoles, les hopitaux et les routes
sans recourir a l'endettement. Le
Togo démontre qu'il est possible de
construire un Etat capable, au sens
de Besley & Persson (2014), c’est-a-
dire un Etat qui dispose des moyens
de ses ambitions parce qu’il a su ba-
tir une relation de confiance avec

budgétaire et la capacité de I'Etat a
financer ses priorités stratégiques.
Elle témoigne également d’un ren-
forcement du contrat fiscal entre
I'Etat et les citoyens, ces derniers
acceptant de contribuer en échange
de services publics de qualité.

La pression fiscale, passée de 13,5
% en 2020 a 18,5 % en 2026, té-
moigne de cette dynamique. Elle
reste toutefois inférieure de 1,5
point a la norme UEMOA de 20 %,
ce qui laisse une marge de progres-
sion. Cette convergence progres-
sive est préférable a un rattrapage
brutal qui pourrait freiner l'acti-
vité économique : les travaux de
Laffer (1981) et leur formalisation
par la courbe éponyme rappellent
qu'au-dela d’un certain seuil, I'aug-
mentation des taux d’imposition
peut réduire les recettes en décou-
rageant l'activité.

Structure des ressources et
emplois
Le budget 2026 totalise 2 751,5

Evolution de la pression fiscale et convergence vers la norme UEMOA
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Graphique 15 : Evolution de la pression fiscale et convergence vers la norme UEMOA

ses contribuables.

Cette évolution ( Graphique 15) tra-
duit les effets combinés de plusieurs
facteurs. Premiérement, la crois-
sance économique soutenue a méca-
niquement élargi la base imposable.
Deuxiemement, les réformes de
I'administration fiscale, notamment
la création de I'Office Togolais des
Recettes (OTR) et la modernisation
des procédures de recouvrement
(télédéclaration, facturation élec-
tronique), ont amélioré l'efficacité
du systeme. Troisiemement, 1'élar-
gissement de l'assiette fiscale par
I'intégration progressive d’activités
informelles a contribué a la progres-
sion des recettes.

Les implications macroécono-
miques de cette mobilisation ac-
crue des ressources intérieures
sont considérables. Elle réduit la
dépendance vis-a-vis des finance-
ments extérieurs, volatils et parfois
assortis de conditionnalités. Elle
renforce I'autonomie de la politique

Structure des ressources
(2 751,5 Mds FCFA)

Autres emprunts
(4034 Mds)

Emprunts projets
(220,5 Mds)

Recettes fiscales
(1338,9 Mds)

Titres publics
(463,5 Mds)

Dons projets

Recette b66, fiddalils
(109,6 Mds)

Biens et services
(166,

milliards de FCFA en ressources
(Assemblée nationale, 2025a). La
structure de ces ressources, pré-
sentée dans le Graphique 16, révele
la prédominance des recettes fis-
cales (48,7 % du total), complétées
par les ressources de trésorerie
(39,5 %) etles dons projets (6,1 %).
Cette architecture financiére tra-
duit un choix stratégique assumé.
Moss, Pettersson & van de Walle
(2008) ont alerté sur les risques
d’une dépendance excessive a l'aide
extérieure : affaiblissement des in-
citations a construire un systéme
fiscal performant, volatilité des
ressources au gré des priorités des
bailleurs, distorsion des politiques
publiques vers les préférences des
donateurs plutot que des citoyens.
En finangant prés de la moitié de
son budget par ses propres recettes
fiscales, le Togo s’affranchit par-
tiellement de ces contraintes. Cette
autonomie financiére n’est pas un
luxe : c’est la condition d’une sou-

Structure des dépenses
(2 751,5 Mds FCFA)

Charges dette
(188.6 Mds)

Personnel
(3735 Mds) Amortissement dette
(880.9 Mds)

5 Mds)

Transferts.
(248,8 Mds)

Atténuation recettes
(

242,7 Mds) Investissements

(601,7 Mds)

Graphique 16 : Structure des ressources et des dépenses du budget 2026
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veraineté effective dans les choix de
développement.

Du coté des emplois, trois postes
structurent la dépense. Les dé-
penses ordinaires représentent
1 230,2 milliards (44,7 %), domi-
nées par les charges de personnel
(373,5 milliards) et les transferts
courants (248,8 milliards). Ces
dépenses, parfois qualifiées de «
rigides », sont en réalité le ciment
du fonctionnement de I'Etat : ensei-
gnants devant les éléves, soignants
dans les centres de santé, forces de

Comparaison recettes et dépenses budgétaires (2020-2026)
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Graphique 17 : Comparaison des recettes et depenses budgétaires (2020-2026)
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Graphique 18 : Part des dépenses d’investissement dans le budget total (2020-2026)

sécurité sur le terrain. Comme le
soulignent Afonso, Schuknecht &
Tanzi (2005), I'efficience de la dé-
pense publique ne se mesure pas a
sa compression, mais a sa capacité
a produire des résultats tangibles
pour les citoyens.

Les dépenses en capital atteignent
601,7 milliards (21,9 %), reflétant
un effort d'investissement soutenu.
Ce ratio, supérieur a la moyenne
des pays de I'UEMOA, témoigne
du volontarisme gouvernemental.
Easterly & Rebelo (1993) ont établi
que l'investissement public dans les
infrastructures de transport et de
communication exerce un effet posi-
tif robuste sur la croissance. Chaque
route construite, chaque réseau
électrique étendu élargit les possibi-
lités productives de I'économie.

Les charges de trésorerie (amor-
tissement de la dette) s’élévent a
880,9 milliards (32,0 %), un niveau
qui appelle vigilance. Ce poids du
service de la dette, s'il reflete les
emprunts passés consentis pour fi-
nancer le développement, contraint
I'espace budgétaire disponible pour
les dépenses productives. Kraay &
Nehru (2006) ont montré que le
risque de surendettement dépend
moins du niveau absolu de la dette
que de la capacité du pays a générer
des recettes d’exportation et des
revenus fiscaux pour en assurer le
service. La dynamique vertueuse
des recettes togolaises, évoquée
précédemment, constitue a cet
égard un facteur rassurant.

Equilibre budgétaire et soute-
nabilité

L’analyse de I'équilibre budgétaire
révéle un déficit structurel sur I'en-
semble de la période 2020-2026.
Comme l'illustre le Graphique 17,
I'écart entre recettes et dépenses
budgétaires oscille entre 184 et
368 milliards de FCFA selon les
exercices. Le déficit projeté pour
2026 s’établit a 355 milliards, soit

environ 3 % du PIB, conformément
aux engagements pris dans le cadre
du programme avec le FMI (Facilité
Elargie de Crédit). Un déficit n’est
pas nécessairement le signe d’'une
gestion imprudente. Tout dépend
de ce qu'il finance. Aschauer (1989)
a établi une distinction essentielle
entre déficit courant et déficit d’in-
vestissement : un Etat qui s’endette
pour construire des routes, des
écoles et des hopitaux prépare les
recettes de demain, tandis que ce-
lui qui emprunte pour financer ses
dépenses de fonctionnement hypo-
théque son avenir. La « regle d’or »
des finances publiques, formalisée
par Musgrave (1939) et reprise
dans de nombreux cadres budgé-
taires européens, prescrit préci-
sément que seules les dépenses
d’'investissement peuvent étre fi-
nancées par I'emprunt.

Le Togo satisfait-il a cette regle ? Le
Graphique 18 apporte un éclairage
rassurant. La part des dépenses
d’'investissement dans le budget
total s’est maintenue au-dessus du
seuil de 35 % sur l'ensemble de
la période 2021-2025, atteignant
méme un pic de 39,8 % en 2025. En
2026, cette part se stabilise a 35,3
%, soit 601,7 milliards de FCFA, un
montant qui excéde largement le
déficit de 355 milliards. En d’autres
termes, le Togo emprunte moins
quil n’investit : la regle d’or est
respectée. Cette configuration est
compatible avec la soutenabilité
de la dette au sens de Bohn (1998).
La condition clé est que le taux de
croissance de I'économie excede le
taux d’intérét apparent de la dette :
dans ce cas, le ratio dette/PIB peut
se stabiliser, voire diminuer, méme
en présence d'un déficit modéré.
Avec une croissance projetée a 6,5
% et une inflation maitrisée autour
de 2,5 %, le Togo dispose d'une
marge de manceuvre. Reinhart,
Rogoff & Savastano (2003) rap-
pellent toutefois que cette marge

est plus étroite pour les économies
en développement, dont I'acces aux
marchés financiers peut se refer-
mer brutalement en cas de choc de
confiance. La prudence reste donc
de mise. Le pic de déficit observé en
2023 (-368 milliards) mérite une
attention particuliére. Il reflete la
réponse gouvernementale aux ur-
gences sécuritaires et aux mesures
de soutien au pouvoir d’achat face
a linflation importée. Fatas & Mi-
hov (2003) ont montré que la po-
litique budgétaire contracyclique,
consistant a soutenir I'économie en
période de choc, est d’autant plus
efficace qu’elle est temporaire et
ciblée. Le retour a un déficit de 3
% des 2024-2026 suggere que les
autorités togolaises ont su calibrer
leur réponse sans compromettre la

politique assumé : celui d'un Etat
qui monte en puissance pour ré-
pondre aux besoins de sa popula-
tion. Wagner (1883), des le XIXe
siecle, avait anticipé cette « loi » de
I'expansion des dépenses publiques
a mesure que les sociétés se déve-
loppent et que les citoyens exigent
davantage de services collectifs.
Le Togo s’inscrit dans cette dyna-
mique universelle.

Deuxieme constat, peut-étre le plus
remarquable : les recettes fiscales
ont cri encore plus rapidement
(+12,0 % en moyenne), traduisant
une élasticité supérieure a l'unité.
Pour chaque point de croissance
économique, 'Etat togolais a capté
plus d’un point de recettes supplé-
mentaires. Ce résultat ne s’impro-
vise pas. Comme l'ont documenté
Crivelli & Gupta (2014) pour un
échantillon de pays en dévelop-
pement, une telle performance
suppose des réformes soutenues :
modernisation de I'administration
fiscale, élargissement de 'assiette,
lutte contre la fraude, digitalisation
des procédures. Le Togo récolte au-
jourd’hui les fruits de ces efforts en-
gagés depuis plusieurs années.
Troisieme constat : les dépenses
d’investissement ont suivi une tra-
jectoire ascendante (+10,8 % en
moyenne), passant de 524 a 971

Agrégat 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 TCAM
?ﬁﬁf;t“’tal 1527 | 1703 | 1820 | 1976 | 2251 | 2397 | 2752 | 10,3%
e 678 | 720 | 774 | 912 | 1082 | 1194 | 1339 | 12,0%
fiscales
Dépenses 524 | 610 | 677 | 760 | 880 | 954 | 971 | 10,8%
invest.
PIB nominal | 5024 | 5500 | 6000 | 6500 | 7000 | 7500 | 8100 | 8,3%
Dette 2500 | 2700 | 2950 | 3200 | 3450 | 3650 | 3900 | 7,7%
publique

Note : TCAM = Taux de croissance annuel moyen. Source : Compilation PLF 2020-2026.

trajectoire de consolidation.

Analyse comparative
pluriannuelle

L’analyse sur la période 2020-2026
révele une transformation structu-
relle significative du budget togo-
lais. Le Tableau 4 en dresse le por-
trait chiffré. Quatre enseignements
majeurs s’en dégagent.

Premier constat : le budget total a
progressé de 10,3 % en moyenne
annuelle, passant de 1 527 a 2 752
milliards de FCFA. Cette expansion,
supérieure a la croissance du PIB
nominal (8,3 %), traduit un choix

Traj ire de c

milliards de FCFA. Cette constance
dans l'effort d’équipement, main-
tenue malgré les chocs successifs
(pandémie, inflation importée, ten-
sions sécuritaires), témoigne d’'une
discipline remarquable. Pritchett
(2000) a souligné I'importance de
la « qualité de la politique écono-
mique » : au-dela des montants,
c’est la capacité a maintenir le cap
sur le long terme qui distingue les
pays performants. Le Togo a tenu
bon.

Quatrieme constat, qui appelle vi-
gilance : la dette publique a pro-
gressé de 7,7 % en moyenne, pas-

des recettes fiscales (2020-2030)

Projection de référence
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Graphique 19. Projection de référence a l'horizon 2030
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sant de 2 500 a 3 900 milliards de
FCFA. Cette augmentation, si elle
reste inférieure a la croissance des
recettes fiscales, traduit le recours a
I'emprunt pour financer une partie
de l'effort d’'investissement. Eichen-
green & Hausmann (1999) ont mis
en garde contre le « péché originel »
des économies en développement,
contraintes d’emprunter en devises
étrangeres a des conditions sou-
vent défavorables. Le Togo, adossé
alazone franc et bénéficiant de I'ac-
cés aux marchés régionaux de I'UE-
MOA, dispose d'un avantage relatif.
Mais la prudence s’'impose : le ratio
dette/PIB approche les 50 %, un
niveau qui exige une gestion rigou-
reuse pour préserver la confiance
des créanciers et les marges de
manceuvre budgétaires.

Au total, cette trajectoire plurian-
nuelle confirme la these de Besley
& Persson (2014) : la construction
de la capacité fiscale est un pro-
cessus graduel, nécessitant des
investissements soutenus dans
les institutions et les compétences
administratives. Le Togo, pierre
aprés pierre, batit un Etat qui tient
la route.

Ce qui pourrait se passer dans les
5 prochaines années

En s’appuyant sur la dynamique do-
cumentée dans les sections précé-
dentes, une projection de référence
peut étre esquissée. Elle repose sur
trois hypothéses : le maintien d'une
croissance économique autour de
5-6 %, conforme a la trajectoire
récente ; la poursuite des réformes
fiscales engagées, avec une élastici-
té des recettes au PIB légérement
supérieure a l'unité ; et un envi-
ronnement international sans choc
majeur, ni embellie exceptionnelle.
Dans ce cadre, les recettes fiscales
atteindraient environ 1 840 mil-
liards de FCFA en 2030, contre 1
339 milliards en 2026, soit une
progression de 37 % en quatre
ans. Le PIB nominal s’établirait
aux alentours de 9 500 milliards,
et la pression fiscale convergerait
vers 19,5 %, a un demi-point de la
norme communautaire UEMOA de
20 %. Le Graphique 19 illustre cette
trajectoire de consolidation. Ces
projections ne sont ni une prophé-
tie, ni un plafond. Elles constituent
un point de repere. Rodrik (2007) a
montré que les épisodes d’accéléra-
tion de la croissance sont difficiles
a prévoir, mais qu’ils surviennent
généralement lorsque trois condi-
tions sont réunies stabilité
macroéconomique, investissement
dans le capital humain, et institu-
tions favorables a I'initiative privée.
Le Togo, a travers le PLF 2026, pose
les jalons de ces trois conditions. La
marge de progression existe. Si les
réformes s’accélerent, notamment
I'intégration du secteur informel
dans l'assiette fiscale et I'amélio-
ration de l'efficience de la dépense
publique, les recettes pourraient
dépasser les 2 000 milliards des
2030. A l'inverse, une détérioration
de I'environnement régional ou un
relachement de l'effort de mobili-
sation des ressources compromet-
traient cette trajectoire. Collier &
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alisation du scénario central,
voire optimiste, plusieurs
axes d’action peuvent étre
identifiés. Premiérement,
poursuivre 1'élargissement
de l'assiette fiscale et le ren-
forcement des capacités de
I'administration fiscale, en
ciblant notamment l'intégra-
tion progressive du secteur
informel. Les travaux de
Tanzi & Zee (2000) montrent
que l'élargissement de l'as-

gétaire traduit une stratégie co-
hérente d’'investissement dans le
capital humain, vecteur reconnu de
croissance inclusive et de transfor-
mation structurelle (Barro, 1990 ;
Lucas, 1988).

Les projections a 'horizon 2030 ré-
velent 'amplitude des trajectoires
possibles selon I'évolution de I'en-
vironnement international et le
rythme des réformes domestiques.
Le scénario central projette des
recettes fiscales de 1 840 milliards

\ Dossier éco

et une pression fiscale de 19,5 %,
proche de la norme UEMOA. La
réalisation de ce scénario suppose
le maintien d’'un environnement
régional stable, la poursuite des ré-
formes de l'administration fiscale
et une gestion prudente de la dette
publique.

En définitive, le volontarisme bud-
gétaire togolais, s’il constitue une
réponse appropriée aux défis du
développement, doit s’accompa-
gner d'une vigilance constante

face aux risques et d’une capacité
d’adaptation aux évolutions de I’en-
vironnement international. L'enjeu
pour les années a venir sera de
transformer cette ambition budgé-
taire en résultats concrets pour les
citoyens togolais, en termes d’acces
aux services publics de qualité et
d’amélioration des conditions de
vie. C’est a cette aune que sera in
fine jugé le succes de la politique
budgétaire.

siette est préférable a I'aug-

Un Projet de Loi de
Finances 2026 volontariste
dans un environnement
international incertain et
fortement fragmenté

(Suite et fin)

Gunning (1999), analysant les per-
formances économiques africaines,
ont souligné que la différence entre
succes et stagnation tient souvent
a la constance des politiques pu-
bliques dans la durée.

L’enjeu pour le Togo est désormais
de transformer I'essai : maintenir le
cap des réformes, préserver la dis-
cipline budgétaire, et convertir les
allocations en résultats tangibles
pour les citoyens. Le budget n’est
qu'un instrument ; c’est son exécu-
tion qui fera la différence.

Conclusion

L’analyse du PLF 2026 met en évi-
dence plusieurs acquis significatifs.
La mobilisation des recettes fiscales
a connu une progression remar-
quable, réduisant la dépendance
vis-a-vis des financements exté-
rieurs et renfor¢ant 'autonomie de
la politique budgétaire. Cette trajec-
toire est conforme aux recomman-
dations de Besley & Persson (2014)
sur la construction de la capacité
fiscale comme fondement du déve-
loppement. La priorisation des sec-
teurs sociaux, avec 45 % des crédits
ministériels alloués a I'éducation, la
santé et I'eau, traduit une stratégie
cohérente d’investissement dans
le capital humain, facteur reconnu
comme déterminant pour la crois-
sance de long terme (Barro, 1990 ;
Gupta & Verhoeven, 2001).
Plusieurs vulnérabilités méritent
attention. Le recours croissant aux
ressources de trésorerie (39,5 % du
budget 2026) expose les finances
publiques au risque de refinance-
ment et a la volatilité des conditions
de marché. Toute hausse des taux
d’intérét sur les marchés régionaux
ou internationaux aurait des réper-
cussions directes sur le colit du ser-
vice de la dette. La trajectoire d’en-
dettement, bien que contenue dans
les seuils de soutenabilité, requiert
une vigilance constante. La dépen-
dance vis-a-vis des cours des ma-
tieres premiéres et la vulnérabilité
aux chocs climatiques constituent
des risques exogénes significatifs.
Pour maximiser les chances de ré-

mentation des taux pour les
pays en développement.

Deuxiemement, optimiser
I'efficience des dépenses
publiques, en particulier

dans les secteurs sociaux
ou les gains potentiels sont
significatifs (Gupta & Ve-
rhoeven, 2001). Cela passe
par un renforcement des
mécanismes de suivi-éva-

luation, une meilleure articulation
entre programmation budgétaire
et planification sectorielle, et une
lutte résolue contre les déperdi-
tions. Troisiémement, diversifier
les sources de financement et allon-
ger les maturités de la dette pour
réduire les risques de refinance-
ment. Quatriemement, renforcer
les mécanismes de résilience face
aux chocs exogénes, notamment
climatiques, par des instruments
de gestion des risques (assurances,
fonds de stabilisation).

Pour les citoyens togolais, le PLF
2026 se traduit concretement par
une amélioration attendue des
services publics d’éducation, de
santé et d’acces a l'eau. L'effort
budgétaire en faveur des secteurs
sociaux devrait se matérialiser par
davantage d’enseignants formés,
de centres de santé équipés et de
points d’eau fonctionnels. Toute-
fois, ces bénéfices ne se concrétise-
ront que si I'exécution budgétaire
est a la hauteur de la programma-
tion. La société civile a un role cru-
cial a jouer dans le suivi de I'exécu-
tion du budget et la redevabilité des
gestionnaires publics.

Le Projet de Loi de Finances 2026
de la République togolaise illustre
un volontarisme budgétaire affirmé
dans un environnement internatio-
nal incertain. Avec un budget de 2
751,5 milliards de FCFA (Assem-
blée nationale, 2025a), des recettes
fiscales en progression de 97 %
depuis 2020 et une pression fiscale
atteignant 18,5 %, ce projet traduit
les progres accomplis dans la mobi-
lisation des ressources intérieures,
conformément aux enseignements
de la littérature sur la construc-
tion de la capacité fiscale (Besley &
Persson, 2014).

L’analyse des allocations secto-
rielles révele une priorité marquée
en faveur des secteurs sociaux, qui
représentent 45 % des crédits al-
loués aux douze premiers minis-
teres, avec I’éducation nationale
en téte (212,2 milliards), suivie
de la santé (118,4 milliards) et de
I'enseignement supérieur (45,9
milliards). Cette configuration bud-
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\ Marcheés financiers

LA BOURSE REGIONALE DES VALEURS MOBILIERES (BRVM)

2025 : LA CONSOLIDATION QUINQUENNALE,
99,15 % de progression en 5 ans

La BRVM cloture 'année 2025 avec une progression remarquable de 25,26 %

algré un contexte écono-
mique mondial toujours in-
certain et des défis persis-

tants pour les économies africaines,
la Bourse Régionale des Valeurs
Mobilieres (BRVM) termine 'année
2025 sur une trajectoire résolu-
ment positive.

Cette tendance haussiére observée
depuis plusieurs années se pour-
suit, témoignant de la résilience, de
I'attractivité croissante et du role
structurant du Marché Financier
Régional de I'Union Economique
et  Monétaire  Ouest-Africaine
(UEMOA) pour les huit (8) pays
membres.

En effet, au terme de l'exercice
2025, la BRVM affiche une crois-
sance soutenue de ses principaux
indicateurs boursiers :

- Le BRVM Composite, principal in-
dice du marché, affiche une perfor-
mance positive d’environ +25,26 %
confirmant une année de progres-
sion générale des cours des sociétés
cotées;

- Le BRVM 30 cloture a 166,24
points, correspondant a une pro-

2025 : LA CONSOLIDATION QUINQUENNALE
99,15 % de progression en 5ans

Au 31 décembre 2025

Hausse de tous les indices :
BRVM COMPOSITE: "~ '" points (+25,26 %) a
BRVM 30: " . points (+19,82 %) a

BRVM Prestige: '~ ' points (+25,6]1 %) a

Capitalisation Marché Obligataire

11 450,61 milliards de FCFA

Capitalisation Marché des Actions
13 330,71 milliards de FCFA

gression annuelle de +19,82 %,
tandis que l'indice BRVM Prestige
enregistre une hausse annuelle de
+25,61 %, atteignant 144,25 points,
illustrant I'intérét marqué pour les
valeurs de référence du marché.
Sur les cinq derniéres années, I'évo-
lution du marché actions traduit
une trajectoire ascendante (2021 :
+39,15 % ; 2022 : +0,46 % ; 2023
:+5,38 % ; 2024 : +28,89 % ; 2025
1 +25,26 %), malgré un environne-
ment international exigeant. Ain-
si, entre le ler janvier 2021 et le
31 décembre 2025, I'indice BRVM
Composite est passé de 145,37
points a 345,75 points, enregistrant
une hausse cumulée de 99,15 %.
Cette performance quinquennale
traduit parfaitement la capacité de
résilience, de valorisation et d’at-
tractivité durable du marché régio-
nal sur la période.

La capitalisation boursiere du mar-
ché des actions a poursuivi sa mon-
tée avec un niveau, au 31 décembre
2025, de 13 330,71 milliards de
Francs CFA en hausse de 32,27 %
par rapport a 2024, traduisant une

ET CROISSANCE
ANCI

dynamique de croissance soutenue
de ce marché.

En paralléle, le marché obligataire
demeure un canal essentiel de fi-
nancement a long terme des éco-
nomies de 1'Union, avec une capi-
talisation de 11 450,61 milliards de
Francs CFA qui, cumulée a celle des
actions, place la capitalisation glo-
bale de la BRVM a un niveau record
proche de 24 781,32 milliards de
Francs CFA, représentant 18,37 %
du PIB de 'UEMOA.

Ces résultats montrent une pro-
gression de l'activité du marché et
des transactions enregistrées tout
au long de l'année. En effet, le vo-
lume des titres échangés a atteint
269 560 592 titres en 2025, contre
128919 368 titres en 2024, soit une
hausse exceptionnelle de +109,09
%, témoignant de l'accroissement
de la liquidité et de la consolidation
de la culture boursiére dans notre
Union. Quant a la valeur des tran-
sactions sur I'année 2025, elle s’est
établie a 351 292 910 484 FCFA,
contre 461 530 599 968 FCFA 'an-
née précédente, soit une baisse de

it

23,89 %.

Toute cette embellie enregistrée en
2025 par la BRVM, a été également
soutenue par une nouvelle admis-
sion a la cote, celle de la Banque
Internationale pour I'Industrie et
le Commerce du Bénin (BIIC) avec
une capitalisation a l'introduction
de 323,45 milliards de Francs CFA.
Parallelement, au-dela des perfor-
mances chiffrées, 'année 2025 a
été marquée par des avancées im-
portantes en matiére d’'innovation :
la mise en ceuvre effective du BRVM
Composite Total Return, la révision
de la classification sectorielle, le
renforcement de la transparence
du marché avec la publication d’'une
Instruction sur le Profit Warning,
I'amélioration continue des outils
analytiques e et 'avancée des pro-
jets structurants notamment, le
marché des produits dérivés ain-
si que l'exploration de nouvelles
classes d’actifs (ETF, indices ESG,
etc.) dans la sous-région.

Au regard des indicateurs dispo-
nibles et du classement continen-
tal, la BRVM confirme sa cinquiéme

T

place parmi les principales places
boursiéres d’Afrique, se distinguant
par sa croissance soutenue, son at-
tractivité et la diversité de son uni-
vers d’investissement.

Fort de ces acquis, 2026 s’ouvre
sous de bons auspices avec la pour-
suite des efforts visant a renforcer
I'attractivité du marché, a appro-
fondir sa liquidité, a développer de
nouveaux produits et a consolider
le réle de la BRVM en tant qu’in-
frastructure financiére essentielle
au service du développement so-
cio-économique de I'Union.

La BRVM a tenu a remercier les
plus hautes autorités des Etats
membres de I'Union, TAMF-UMOA,
les Sociétés de Gestion et d’Inter-
médiation (SGI), les Sociétés de
Gestion et d’Organisation (SGO),
tous les autres acteurs du marché,
les émetteurs obligataires, les so-
ciétés cotées, ainsi que 'ensemble
des investisseurs institutionnels et
particuliers, régionaux et interna-
tionaux. Leur engagement constant
et leur confiance ont grandement
contribué a ce succeés collectif.
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Lancementde la BJ30 Hybride et les 6,9 milliards
d’histoires de Diwa International

Le concessionnaire automobile présente un nouveau modéle de véhicule hybride et officialise I'en-
trée en fonction de son nouveau Directeur général, lors d’une soirée exceptionnelle dédiée a la
mobilité et placée sous le signe de la performance et de I'innovation. Pour Diwa International,
son parcours, ce sont d’ailleurs 6,9 milliards d’anecdotes a raconter, autant de belles histoires

construites avec ses clients.

pres dix ans d’existence,

Diwa International, fi-

liale du groupe OSEOR,
entame une nouvelle ére. Le 5
décembre dernier, lors d’une
soirée d’affaires et de partage
organisée au siege de la socié-
té, dirigeants et personnel ont
exprimé leur gratitude aux par-
tenaires et clients, distingué
certains d’entre eux, officiali-
sé la prise de fonction de leur
nouveau Directeur général et
dévoilé leur premiére voiture
hybride.
A Tlissue du discours d’Emile
Athiley, Directeur du controle
du groupe et intérimaire a la
téte de Diwa International de-
puis quelques mois, I'annonce
de son successeur déclenche
une salve d’applaudissements.

Un expert de I'automobile au
volant d’'une nouvelle dyna-
mique

Fin connaisseuse du marché
togolais, Guy-Robert Kouévi,
nouveau Directeur général, est
désormais chargé d’assurer le
développement des activités de
Diwa International.

Il dit rejoindre « une entreprise
dont le parcours, en dix ans, est
jalonné de défis relevés, d’'inno-
vations, de réussites collectives
et d'une culture d’entreprise
forte. »

Pour exprimer son ambition, M.
Kouévi s’appuie sur une analo-
gie sportive : « Souvenons-nous
du PSG (Paris Saint-Germain),
qui, malgré la présence de
grandes stars mondiales comme
Mbappé, Messi et Neymar, n'a
jamais remporté la Ligue des
champions. Aujourd’hui, avec
une équipe sans vedettes et sans
individualisme, le PSG figure
parmi les meilleures équipes
du monde. Chez Diwa Interna-
tional, je veux que nous soyons
cette équipe : unie, ambitieuse
et tournée vers la victoire col-
lective. »

Selon lui, la force collective et la
culture d’entreprise resteront
au ceeur de la stratégie.

Le virage vers la mobilité de
demain
Le nouveau patron de cette

concession automobile a capi-
taux 100 % togolais annonce

une surprise : il interrompt son
discours, va lui-méme chercher
et raméne devant le public, la
premiere voiture hybride pro-
posée par la société. « Voila la
BJ30 ! », lance-t-il, avant d’en
présenter les caractéristiques.
Il s’agit d’'un véhicule fonction-
nant a la fois a I'essence et a
I'électricité, de la marque BAIC.
« Un SUV compact au caractére
affirmé, précise -t-il. Un design
robuste, pensé pour I'aventure,
avec une calandre distinctive
et une carrosserie renforcée.
La BJ30, c’est le style tout-ter-
rain... avec I'élégance et les fini-
tions de la nouvelle génération
», vante-t-il lors d’'une descrip-
tion détaillée de I'offre hybride
du constructeur automobile
chinois.

Une double transition : tech-
nologique (avec I'hybrida-
tion) et organisationnelle
Avec le lancement de la BJ30
Hybride, Diwa International fait
son entrée sur le marché de la
mobilité durable, amorc¢ant sa
transition vers les véhicules a
faibles émissions.

En parallele, I'arrivée du nou-
veau Directeur général ouvre
une transition organisation-
nelle destinée a insuffler une
dynamique orientée vers la
performance, I'innovation et la
croissance.

« Cette soirée marque pour
nous une parfaite transition
a double titre : énergétique
et technologique, mais aussi
organisationnelle, apres dix
années d’apprentissage dun
métier particulier », résume Jo-
nas Daou, Président du groupe
OSEOR.

Un rappel du chemin
parcouru

M. Daou revient sur la genése
de Diwa International a tra-
vers quelques anecdotes : «
Diwa International, et surtout
sa branche automobile, est née
d’une idée un peu folle : créer la
premiere concession automo-
bile a capitaux 100 % togolais
» « A I'époque, relate-t-il, nous
avions une phrase, dans un es-
prit panafricaniste, pour nous
motiver, et que nous pensions
suffisante comment, apres

plus de 50 ans d'indépendance,
une société francaise viendrait
nous vendre des véhicules japo-
nais dans notre propre pays, au
lieu que nous le fassions nous-
mémes ? »

Il ajoute : « Nous n’avions au-
cune expérience du secteur et,
malgré les mises en garde, nous
nous sommes lancés dans le défi
et avons engagé les études de
faisabilité ».

M. Daou souligne le role essen-
tiel joué par son ancien collabo-
rateur, Teko Ahatefou, dans les
débuts de l'aventure, puis re-
vient sur celui des directeurs gé-
néraux successifs — lui-méme,
Bernard Kaster, Pascal Djondo
et Emile Athiley — avant de sa-
luer ce nouveau départ incarné
sous la direction de Guy-Robert
Kouévi.

« Nos partenaires sont les
piliers de notre succes »

Diwa International a salué les
partenaires financiers Eco-
bank Togo, qui I'a accompagné
dés ses débuts, et NSIA Bank,
qui a soutenu son expansion.
D’autres partenaires institu-
tionnels, comme la Société Aé-
roportuaire de Lomé-Tokoin
(SALT) ont également été re-
merciés.

Les tout premiers clients
comme les plus fideles ont été
distingués et sont repartis avec
des présents symboliques.

Deux mille véhicules et trois
marques qui dopent le parc
automobile togolais
Concessionnaire et détenteur
au Togo des marques ISUZU,
MG (Morris Garages) et BAIC,
Diwa International a déja mis
en circulation, pres de 2 000 vé-
hicules au Togo.

« Deux mille histoires de mo-
dernité, de liberté et d’innova-
tion », affirme Jonas Daou, pour
qui « chaque véhicule est une
page blanche, préte a accueillir
les aventures de nos clients ».
Pour ce promoteur, la BJ30 Hy-
bride symbolise aussi l'avenir
: « La BJ30 Hybride n’est pas
qu’une voiture. C’'est un symbole
: celui d'une mobilité élégante
et performante. Elle prouve que
Diwa International continue
d’innover pour le Togo. »

Le modéle BJ30 Hybride, lancé lors d’une soirée exceptionnelle.

MG, elle aussi, poursuit son his-
toire : « La marque MG (Mor-
ris Garages) a été I'une de nos
premieres révélations sur le
marché. Elle représente pour
nous une histoire fascinante,
une multitude de récits dont
certaines pages s’écrivent au-
jourd’hui avec vous, et surtout
d’autres resteront a écrire »,
souligne-t-il, au sujet d'une
marque britannique qui féte ses
101 ans d’existence en 2025.

Les belles pages de I'histoire:
de 6,9 milliards d’anecdotes
a 6,9 milliards de valeur

Lors de la soirée, Diwa Interna-
tional a utilisé une formule mar-
quante, empreinte d’humour et
de philosophie, inspiré d'une
délation récente : « 6,9 milliards
d’anecdotes ». Une maniére
d’exprimer sa vision : faire de
chaque trajet une aventure
unique, une histoire a raconter.
« Ensemble, dans I'écoute, la
collaboration et ’audace, nous
continuerons a écrire les plus

Guy-Robert Kouévi

belles pages de l'histoire de
DIWA International, et a passer
de 6,9 milliards d’anecdotes a
plus de 6,9 milliards de créa-
tion de valeur pour nos clients,
pour les populations de notre
pays, pour davantage d’emplois
et pour nos investisseurs », sou-
ligne M. Kouévi.

Acteur majeur du marché togo-
lais du neuf, Diwa International
mise sur une stratégie orientée
client, articulée autour de l'ac-
cessibilité, 'engagement qualité
et I'innovation.

Les véhicules exposés dans son
showroom sont proposés a des
prix intéressants, assortis de fa-
cilités d’achat attractives.

« Chaque virage est une oppor-
tunité, chaque trajet est une
nouvelle page », résument les
équipes de I'entreprise.

Cette soirée donne, sans
conteste, un nouveau coup d’ac-
célérateur a la trajectoire de
Diwa International.

Joseph MB
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