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SECTION 1 : INTRODUCTION

Development Reimagined (DR) a récemment
publié le « Guide de la dette », dans la série de
contenus «Africa Unconstrained» sur la
croissance, la dette et les perspectives
africaines, visant & améliorer la compréhension
du sujet. Ce rapport se fonde sur ce travail et
se projette dans l'avenir de la dette dans les
pays en développement avec un accent mis sur
ceux d’Afrique.

Il rassemble et évalue de la fagon la plus
globale et complete qui soit dix méthodes,
solutions et stratégies que peuvent mettre en
ceuvre les parties prenantes en Afrique et
ailleurs dans le contexte de la pandémie de
Covid-19. Au nombre des pistes envisagées,
trois ont déja été mises en ceuvre tandis que les
sept autres constituent de nouvelles
propositions.

Le document se base essentiellement sur la
recherche documentaire. Les précédentes
recherches et publications de DR ont été
actualisées, combinées avec des informations
de sources diverses y compris des rapports
officiels des pouvoirs publics, les organisations
multilatérales, les universitaires, les ONG et les
organisations du secteur privé a travers le
monde, y compris la Chine et les pays africains.
En complément, une série d’entretiens a

également été menée avec des experts en la
matiére, dont des spécialistes du
développement et de la dette, tels que des
universitaires et des décideurs politiques,
également originaires du monde entier,
notamment de Chine et de pays africains.

Grace a une approche et un cadre d’évaluation
nouvellement créés et innovants pour évaluer
les «options» proposées (qui peuvent
également étre étendus a d’autres options au
fur et a mesure qu’elles se présentent), ce
document vise a fournir méthodologiquement et
clairement des détails, des nuances, des
connaissances et des recommandations a
toutes les parties prenantes impliquées dans le
systeme international de la dette pour définir la
meilleure approche a adopter a I'horizon 2020
et au-dela. Ce document a été rédigé en tenant
compte du fait que pour [IAfrique, le
développement durable et la prévention de la
crise économique constituent I'objectif principal
a long terme.

Il a été rédigé pour étre lu et compris par des
personnes ayant une certaine expertise en la
matiére. Pour les lecteurs moins avertis, un
glossaire en annexe fournit wune liste
d’acronymes et de définitions de termes
techniques utilisés tout au long du document.

»

o g
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SECTION 2 : LE SYSTEME MONDIAL DE LA DETTE

Le systeme mondial de la dette est complexe, il regorge de . ,
nombreux concepts et acteurs divers se chevauchant [N la partie de la dette d’un

parfois. Cette sectlc’Jn yeut mettre e-n’Iumlere ce systeme, pays qui est empruntée 3
en donnant des détails sur les différents acteurs, leurs

différentes approches et les différentes raisons de leur des créanciers étrangers,
implication. Bien que les Etats aient une dette intérieure,
accumulée par lintermédiaire d’institutions de prét
nationales, et que cette dette ait ses propres opportunités 1

et défis, étant donné que ce rapport est axé sur la politique commer01ales, =
internationale, le terme «dette» dans ce rapport fait [RACAAUSIIE00SRIERE)0; les

principalement référence a la dette extérieure, définie institutions financiéres
comme :
i i 1

y compris les banques

Ainsi, 'analyse et les conclusions de ce document sont applicables a tous les pays dont la dette
extérieure croit du fait des investissements consentis a pour, en particulier, parvenir au développement
économique durable et a la réduction de la pauvreté. Des investissements qui sont en réalité requis
dans tous les pays de maniére universelle. Toutefois, étant donné que la plupart des pays a revenu
élevé ont des systémes bancaires nationaux trés développés et dépendent donc moins de la dette
extérieure, et compte tenu des contraintes liées a la disponibilité des données — en particulier des
données provenant des organisations multilatérales — I'analyse porte principalement sur les pays a
faible revenu et a revenu intermédiaire de la tranche inférieure.

La figure 1 donne un apercu simplifié du systéme mondial de la dette extérieure. Les principaux acteurs
de ce systéme sont les créanciers et les débiteurs — ceux qui offrent et ceux qui regoivent des préts
— bien que d’autres institutions telles que les régulateurs et les agences de notation de crédit jouent
également un réle important.

Figure 1 : Un apergu simplifié des systémes d’endettement des pays débiteurs’

B . External creditors
== s andswsopons ¢ |
Countries
X —  Bilaelloans <
M = L
L el « e

|
|

Les proportions des différents types de dettes détenues dans les pays en développement et les types
de préts consentis ou privilégiés par les différents créanciers varient considérablement et sont
examinées plus en détail dans les sections suivantes.

Mais qui sont exactement ces parties prenantes ? Pourquoi et comment prétent-elles ou empruntent-
elles ? Ou et quelles sont leurs priorités ?
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Les débiteurs

Les pays riches comme les pays pauvres ont des dettes, au nom de leurs citoyens, comme nous I’'avons
déja indiqué. Pour ce qui les concerne, les pays riches empruntent principalement a l'intérieur de leur
propre pays, par I'intermédiaire de leur banque centrale ou de leur banque privée. Pour de nombreux
pays pauvres, cependant, une grande partie de leur dette provient de sources extérieures, c’est-a-dire
d’autres pays et organisations multilatérales, ainsi que de créanciers privés.

Qui sont les débiteurs ?

Les pays sur lesquels porte ce rapport présentent un large éventail de circonstances relatives a la dette
et au développement. La plupart des pays africains sont des pays a faible revenu ou a revenu
intermédiaire de la tranche inférieure, certains sont riches en ressources, d’autres sont politiquement
instables, etc. Le guide de la dette de DR fournit des détails sur 20 de ces pays, mais il y en a beaucoup
plus, et ils ont tous des raisons différentes de vouloir et de maintenir leur dette, et leurs préférences en
matiére de niveaux, d’encours, de structures et de composition des créanciers de la dette.

Pourquoi les pays empruntent-ils ?

Les pays africains ont d’énormes déficits en matiére d’infrastructures, ce qui nécessite un financement,
pour assurer le développement durable et atteindre les objectifs de développement durable (ODD) en
autres. Par exemple, plus de 640 millions d’Africains n’ont toujours pas accées a I'électricité, ce qui
correspond a un taux d’accés a I'électricité de 40 %ii. La Figure 2 illustre le déficit d’accés a Internet
dans 20 pays africains. L’'importance de ce dernier a été soulignée au cours de la pandémie de COVID-
19, vu le role essentiel que joue désormais Internet non seulement pour permettre un commerce et des
services numériques slrs, mais aussi pour que les enfants puissent accéder a I'’éducation et aux
informations sanitaires. En effet, ’'ODD 9 vise a « accroitre de maniére significative I'accés aux TIC et
a fournir un accés universel et abordable a I'lnternet dans les pays les moins avancés d’ici 2020 ».
Comme le montre la Figure 2 ci-dessous, I'objectif n’est manifestement pas atteint, et ceci méme dans
certains pays africains relativement riches.

Figure 2 : Pourcentage de la population des pays africains sans accés a Internet en 2018
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De nombreux pays africains n’ont pas la capacité budgétaire ou
la possibilité de lever des fonds au niveau national pour financer
ces déficits en infrastructures, qui s’étendent a I'énergie et a
I'électricité, a I'eau, aux transports et a d’autres secteurs. Les
projets de connectivité et d’infrastructure nécessitent souvent
d’'importants capitaux, que les gouvernements ne peuvent pas
financer par le biais des recettes fiscales ou de la dette intérieure
sans entrainer des codts d’opportunité inacceptables en forme de
réduction des dépenses publiques clés comme I'éducation et la
santé. Les pays africains ne peuvent pas lever des imp6ts ou
d’autres fonds au niveau national pour combler un déficit de
financement des infrastructures estimé a entre 68 et 108 milliards
de dollars par anVi par la Banque africaine de développement
(BAD), sans compter tous les autres besoins essentiels de leurs
citoyens.

Le financement extérieur joue donc un rble énorme dans la
planification des infrastructures et du développement des pays
africains, y compris les IDE et les aides non remboursables, mais
aussi les préts — le théme central de ce document. Par « bonne
dette », on entend que ces préts sont utilisés a des fins
productives, permettant ainsi la réalisation de projets
d’infrastructure vitaux et favorisant le développement durable, la
croissance économique et la réduction de la pauvreté, tandis que
les «mauvaises dettes » peuvent étre utilisées a des fins
improductives, se perdre dans la corruption et exposer les

gouvernements africains a des crises d’endettement.

La promotion de la « bonne dette » est clairement vitale pour de
nombreux pays dans leurs ambitions d’offrir des infrastructures,
une croissance économique, et la réduction de la pauvreté et des
emplois leurs citoyens.

Pour expliquer cela plus en détail, 'Encadré 1 présente une étude
de cas du Nigeria, avec une décomposition de I'encours de la
dette extérieure du paysVi.
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Encadré 1 : Etude de cas débiteur : Nigeria

Le Nigeria est le plus grand pays du continent africain par son PIB et sa population. Le pays utilise la dette
extérieure pour financer des projets d’infrastructure en cours dans les secteurs de I'électricité, des mines,
des routes, de l'agriculture, de la santé, de I'eau et de I'éducation. Des euro-obligations ont été émises
pour financer le déficit budgétaire du pays et répondre a d’autres besoins de financement. Le président du
pays, Muhammadu Buhari, a déclaré en septembre 2020 : « Nous avons tant de défis a relever en matiere
d’infrastructures. Il nous faudra emprunter pour construire des routes, des voies ferrées et des centrales
électriques, afin que les investisseurs trouvent notre pays attractif et viennent investir ici. »

Comme le montre la Figure 3 ci-dessous, I'encours de la dette extérieure du Nigeria est diversifié, la dette
du secteur privé commercial (connue sous le nom d’« euro-obligations ») étant le principal contributeur. Le
pays a également une dette importante envers I'’Association internationale de développement (IDA) de la
Banque mondiale, le Fonds monétaire international (FMI) et 'Exim Bank de Chine. La dette bilatérale du
Nigeria envers la Chine est un multiple de sa dette bilatérale envers d’autres créanciers bilatéraux, ce qui
est assez fréquent dans les pays africains.

Figure 3 : L’encours de la dette extérieure du Nigeria au 30 juin 2020 en millions de dollars

IMF: 3,358.90 [

IDA: 10,053.66

Multilateral: 16,360.14
IBRD: 409.51

AfDB Group: 2,247.77

Total debt stock: 31,477.14 Others: 290.30 —

Bilateral: 3,948.65 China (Exim Bank of China): 3,240.73

France (AFD): 403.65

Japan (JICA): 76.69

India (Exim Bank of India): 34.87

Commercial: 11,168.35 Germany (KfW): 192.71

Eurobonds: 10,868.35

Diaspora Bond: 300.00

Les modalités de cette dette varient selon les créanciers et les mécanismes, mais la Figure 4 donne un
apercu des paiements réels du service de la dette pour le pays sur une courte période en 2020. Sur cette
période, la majorité des paiements réels du service de la dette du Nigeria ont été effectués au profit des
détenteurs d’euro-obligations (a 55 %), suivis par I'|DA et le Groupe de la BAD.

Figure 4 : Paiements réels du Nigeria au titre du service de la dette extérieure (avril a juin
2020) en milliers de dollars US

IDA: 64,539.26

Multilateral: 94,911.07 ADB Group: 20,960.05

IBRD: 6,368.16
Others: 3,043.60 —

Bilateral: 14,260.19 France (AFD): 14,215.85 [
Germany (KfW): 44.34
Debt service payments: 287,043.06

Commercial: 157,012.17 Eurobonds: 148,574.67

Other: 20,859.63 | Diaspora Bond: 8,437.50 m
Oil Warrant: 20,859.63 |
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Les préteurs

Les créanciers peuvent étre classés en trois groupes (comme dans les Figures 2 et 3 ci-dessus) :

1. Pays préteurs - ou préteurs « bilatéraux »

2. Banques multilatérales ou régionales de développement

3. Les préteurs commerciaux comme les banques d’investissement privées ou d’autres banques qui
accordent des préts a des taux d’intérét du marché (comme JPMorgan Chase ou la Banque
chinoise de développement) et d’autres instruments de crédit de durées variables — comme les
euro-obligations ou d’autres obligations étrangéres.

Certains préteurs chevauchent des groupes en s’associant ou en proposant différents mécanismes de
prét, et/ou sont considérés par certains observateurs comme privés, mais par d’autres comme publics.
Par exemple, dans certains cas, les pays préteurs bilatéraux accordent des financements
supplémentaires aux banques de développement, plutét que de préter ou en plus de préter par
I'intermédiaire de leurs propres institutions nationales.

Cette section détaille les types de préts que ces différents groupes, et les préteurs qui en font partie
offrent a travers I'Afrique, ainsi que leurs motivations.

Qui sont les préteurs ?

La Figure 5 présente quelques exemples d’institutions de chaque catégorie, comme décrit ci-dessus.
Elles prétent toutes pour des raisons trés différentes.

Figure 5 : Exemples d’organisations au sein de différents groupes de préteurs

Multilateral Bilateral Private
lenders < vs > lenders < vs > lenders
+ Africa Development Bank * Paris Club member countries (a . Comrtl'lerpial ir;vestor:oinddebtor
. - country-issued eurobonds
. )Norld Bank ‘through group of 22 mainly OECD N o el bankeiirom
instruments like IBRD, IDA, and member lender countries around the world such
IFC countries), including via as the following from China:
- M7 government financed * Industnal and Commerca)
« AlIB “development finance” ina, A9 -
Josbd Bank of China, and China
« ADB institutions, such as the UK's Merchants Bank
« EBRD CDC Group or Germany's KfW.
« Inter-American Development « Policy banks from various
Bank countries such as:
* Islamic Development Bank * China (through the Export-
* New Development Bank Import Bank of China)

« India (through the Export-
Import Bank of India)
* Turkey, the UAE, etc.

Pourquoi prétent-elles ?

Les différents préteurs ont des raisons différentes d’accorder des crédits (préts) aux pays africains et
prennent des décisions de préter de différentes maniéres.

Les banques multilatérales et régionales de développement (BMD) citent généralement la
réduction de la pauvreté, le développement durable et I'aide en cas de crise comme raisons. En 2015,
toutes les BMD énumérées ci-dessus se sont engagées a soutenir la réalisation des ODDVii, et I'objectif

' Note : Les projets exécutés par des organisations multilatérales pour le compte de pays donateurs sont classés comme des
flux bilatéraux, puisque c’est le pays donateur qui contréle effectivement I'utilisation des fonds.
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premier de la BAD par exemple est de faire reculer la pauvreté dans ses pays membres régionaux en
contribuant a leur développement économique durable et a leur progrées social. »*.

Il existe cependant des différences entre les objectifs des divers mécanismes de crédit. Par exemple,
le FMI a trois principales facilités de crédit pour les pays a faible revenu (PFR) : une qui vise a soutenir
« les programmes économiques des pays souhaitant évoluer vers une position macroéconomique
stable et durable, propice a une réduction de la pauvreté et a une croissance forte et durable » ; une
autre qui vise a fournir « une aide financiére facile d’accés, rapide et concessionnelle aux PFR
confrontés a un besoin urgent de balance des paiements » ; et une autre qui vise a soutenir « les pays
a faible revenu qui ont atteint des positions macroéconomiques globalement durables, mais qui peuvent
connaitre des besoins épisodiques de financement et d’ajustement a court terme, y compris ceux
provoqués par des chocs. »*

En outre, les BMD ont des approches structurelles différentes pour décider de comment, de combien
et a qui préter dans le cadre de ces objectifs généraux. Le conseil d’administration du FMI, par exemple,
comprend 24 administrateurs, dont seulement 3 sont originaires d’Afrique*. La composition du conseil
d’administration a un impact sur la vision stratégique pour déterminer qui et quel projet regoit des
financements du FMI. Avec 12 % du total, la représentation africaine au conseil d’administration est
considérablement inférieure a la proportion du continent par rapport a la population mondiale, qui est
de 17 %. En outre, si I'on tient compte de la répartition géographique mondiale des pauvres, dominée
par I'Afrique, on peut considérer que la voix des Africains au niveau du conseil d’administration est
extrémement sous-représentée. De méme, le conseil d’administration de I'IDA de la Banque mondiale,
de la Société financiére internationale (SFI) et de la Banque internationale pour la reconstruction et le
développement (BIRD) comprend 4 administrateurs africains, sur un total de 24 i

Les préteurs bilatéraux fournissent des crédits aux pays africains pour des raisons plus diverses que
les BMD. Dans de nombreux cas, les ambitions politiques ou stratégiques du pays préteur sont une
priorité — les préts étant souvent (mais pas toujours) conditionnés a I'implication des entreprises du
pays préteur (telles que les constructeurs d’infrastructures ou les sociétés de conseil). L’acceptabilité
politique des préts extérieurs parmi les populations des pays préteurs (c’est-a-dire ce que certains
appellent le point de vue des « contribuables » sur 'aide) peut également avoir un impact sur leur prise
de décision.

De nombreux préteurs bilatéraux décident de leur stratégie de prét, en termes de lieu et de modalités
de prét, dans le cadre d’'une « stratégie pays » rédigée par l'institution bilatérale du pays lui-méme. Par
exemple, le Foreign, Commonwealth and Development Office du Royaume-Uni (anciennement
Department for International Development - DFID) a des stratégies pays pluriannuelles de type
descendant dans lesquelles s’inscrivent l'aide, le fonds fiduciaire de la Banque mondiale et d’autres
activités, qui tiennent compte d’analyses telles que les évaluations des politiques et institutions des
pays (EPIP) de la Banque mondiale. 2 Alternativement, et en plus, les organisations non
gouvernementales et du secteur privé du pays préteur accédent souvent directement au préteur
bilatéral ou sont approchées directement par celui-ci pour proposer des projets a réaliser a I'étranger
qui peuvent ensuite étre repris. Cela se fait souvent avec des préts chinois, mais aussi pour d’autres
créanciers tels que les Etats-Unis, la France, le Japon, etc.

Les préteurs privés, comme les banques commerciales et les détenteurs d’euro-obligations,
fournissent généralement des financements dans le but de réaliser un profit. lls décident des

2 Pour un exemple d’'un tel document — voir I'examen du développement bilatéral du Royaume-Uni & partir de 2016 :
https://www.gov.uk/government/publications/rising-to-the-challenge-of-ending-poverty-the-bilateral-development-review-2016
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portefeuilles et/ou des projets spécifiques et des préts a financer en utilisant les notations des agences
de notation de crédit, et d’autres analyses de risque, ainsi que des études de faisabilité.

Que prétent-ils ?

La Figure 6 montre les grandes catégories de financement du développement, telles qu’elles sont
proposées par les préteurs. Le présent rapport étant axé sur la dette, les aides non remboursables ne
sont pas examinées plus en détail.

Figure 6 : Types de financement du développement

Subventions

Typiquemment associé
avec les organisations
financiéres bilateraux et
multilateraux, les
subventions ne
nécessitent pas de
paiement, et ne sont pas
considereés comme des
préts.

-—=> Préts a taux

zéro

Les préts a taux zéro sont
un type de financement
du développement
nécessitent des
repaiements mais aucune
paiements d'interets.
Typiguemment offert
avec des remboursement
et délais de grace assez
longues, ce type de
subvention est offerte par
des preteurs bilateraux

Préts

-——=> concessionels

Les préts concessionels
sont des préts offrent des
taux d'intérét bas ou
inférieurs au  marché.
Commes les préts a taux
zéro, elles sont associée
typiguemment avec des
et délais de grace assez
longues. Ce type de prét
est offerte par des
preteurs bilateraux and
multilateraux et peuve

-> Préts

commerciales

Aussie nommé commes
«Préts non-concessionels»,
ce sont des préts offrent
des taux d'intérét bas ou
inférieurs  au  marché.
Contrairement aux autres
préts, elles sont
typiguemment offerte par
des préteurs privés,
commes les banques
commerciaux.

étre considerée comme
ADO dependent sur
I'’élément de subvention.

and multilateraux et
considerée comme ADO.

Ou prétent-ils ?

Différentes organisations prétent a différents endroits.

Les BMD limitent leurs offres de crédit a certains pays admissibles pour les raisons suivantes :
Répartition géographique

e LaBAD, par exemple, n'accorde des crédits qu’aux pays membres régionaux, c’est-a-dire aux pays
africains. La Banque asiatique de développement, la Banque européenne pour la reconstruction et
le développement et la Banque interaméricaine de développement limitent également les préts aux
pays membres régionaux. Dans la plupart des cas, les organisations membres des BMD qui ne
font pas partie de leurs régions respectives sont des préteurs. Toutefois, ce n’est pas toujours le
cas, la Banque asiatique d’investissement dans les infrastructures a des membres extérieurs a la
région qui sont généralement des débiteurs plutét que des préteurs (y compris des membres
africains comme le Bénin).

Statut/niveau de revenu

e Certaines facilités du FMI et de la Banque mondiale ne sont accessibles qu’aux pays a faible revenu.
Ainsi, I'éligibilité au soutien de 'IDA du groupe de la Banque mondiale dépend principalement de
la pauvreté relative d’'un pays, définie comme un RNB par habitant inférieur a un seuil établi et
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actualisé chaque année (1 185 USD pour I'exercice 2021) — qui s’applique actuellement a 74 pays
dans le mondeXi,

o Ces types de regroupement sont également assortis de conditions supplémentaires. Par exemple,
I'éligibilité aux préts de I'IDA implique des évaluations de la viabilité de la dette (voir plus loin). En
revanche, I'éligibilité aux préts de la BIRD n’exige pas une telle évaluation, mais n’est possible que
pour les pays regroupés dans la catégorie des revenus les plus élevés. Lorsqu’un pays passe d’'un
groupe a l'autre, son éligibilité aux préts peut changer de maniére significative.

De méme, certains préteurs bilatéraux limitent leur offre de crédit a certains pays ou régions pour les
raisons suivantes :

e La politique, par exemple :

o Le Canada n’accorde des préts qu’aux pays considérés comme démocratiques.
o La Chine n’accorde des préts qu’aux pays avec lesquels elle entretient des relations
diplomatiques — une liste qui comprend 53 pays africains.

e Statut/niveau de revenu

o Comme les BMD, certains pays n’offrent certaines dettes qu’a des pays dont le revenu
national par habitant est choisi arbitrairement.

Enfin et surtout, les préteurs privés et commerciaux, ainsi que les détenteurs d’euro-obligations,
donnent la priorité aux rendements, aux taux d’intérét et aux taux de coupon.

L’Encadré 2, qui constitue une étude de cas, fournit plus de détails sur la Chine en tant que préteurxv.

Aprés avoir examiné les acteurs impliqués dans le systeme de la dette, ainsi que leurs motivations et
leurs mécanismes, la section suivante explique comment nous en sommes arrivés la — en fournissant
un bref résumé de l'historique de la dette des pays africains.
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Encadré 2 : Etude de cas d’un préteur : Chine

A linstar des autres pays du monde, les institutions chinoises prétent aux pays africains par le biais de divers
mécanismes et de diverses sources. Etant le plus grand pays en développement du monde et le plus grand
acteur de la coopération Sud-Sud, la Chine est choisie comme pays débiteur dans le cadre d’'une étude de
cas, selon les classifications de la Banque mondiale et des Nations unies. En effet, 'empreinte de la Chine en
matiere de préts en Afrique est large : 50 pays africains ont emprunté auprés d’institutions chinoises entre 2000
et 2018, avec 1 077 engagements de préts pour un montant total de 148 milliards de dollars.

Vu d’Afrique, cela peut sembler beaucoup, mais pour la Chine, c’est moins important. Les préts de la Chine a
I’Afrique se répartissent en trois catégories (comme indiqué ci-dessus dans le texte principal) :

e Les préts bilatéraux par l'intermédiaire de banques d’Etat telles que la China Export-Import Bank (EXIM)
et la China Development Bank (CDB - bien que son statut de banque publique ou privée soit controverseé).

e Préts multilatéraux par le biais d’apports de capitaux et d’'une participation continue dans des BMD telles
que les institutions de la Banque mondiale et, plus récemment, I'AlIB et la Nouvelle Banque de
développement (a noter que les contributions aux institutions des Nations unies sont des subventions).

e  Préts privés par le biais de banques commerciales telles que I'ICBC et la BOC.

En ce qui concerne 'EXIM, sur la base des chiffres de 2018/2019, les préts accordés a 46 pays africains au
total représentent environ un tiers seulement de son portefeuille total de préts a I'étranger. Toutefois, I'EXIM a
également une importante composante nationale. Selon les rapports de la CDB, I'Afrique est une destination
de prét mineure, puisqu’elle ne représente que 1,3 % du total des préts a I'étranger en 2019.

Tout comme le Japon — bien que contrairement a certains autres créanciers — la Chine préconise fortement
les préts bilatéraux plutét que les préts multilatéraux. Les préts bilatéraux permettent aux entreprises chinoises
de s’engager directement dans la réalisation de projets (par le biais de préts liés). Cela permet également de
combiner d’autres incitations (telles que des subventions au niveau provincial) avec la réalisation de projets
pour obtenir les résultats les plus rentables pour la Chine.

Une comparaison de préts de la Banque mondiale et de préts chinois dans 157 pays sur la période 2000-2014
a révélé que si les conditions de prét chinoises (délais de grace, taux d'intérét et échéances) semblent moins
favorables que celles des projets de la Banque mondiale, les préts accordés par les institutions chinoises ont
tendance a étre plus importants que ceux de la Banque mondiale (le montant moyen des préts était de
307 millions de dollars et de 148 millions de dollars, respectivement), ce qui pourrait indiquer que les banques
chinoises financent des types de projets que la Banque mondiale et d’autres institutions multilatérales ne
financent pas. Les auteurs ont également observé que la Chine a accordé des préts a 30 pays n’ayant pas
regu de préts de la Banque mondiale, et que les conditions des préts chinois étaient comparativement plus
favorables (plus concessionnelles) que celles du secteur privé.

Les banques chinoises ont tendance a utiliser une méthodologie différente pour évaluer les préts par rapport
aux BMD, ce qui implique que les acteurs chinois sont en mesure d’offrir des préts dans certains secteurs tels
que les infrastructures — plus facilement et plus rapidement. Une étude réalisée en 2018 par le Consortium
pour les infrastructures en Afrique a suggéré que pour certaines catégories de projets d’infrastructure, les pays
ont db attendre plus de neuf ans I'approbation des projets par les banques multilatérales. Pour d’autres, le défi
réside en partie dans I'évaluation des risques. La Chine évalue généralement I'éligibilité aux préts sur la base
de la rentabilité prévue d’un projet spécifique. L’aspect du pays dans lequel le projet serait réalisé, ou « risque
politique » comme on I'appelle parfois, est une considération moindre. En d’autres termes, les préteurs chinois
considérent les préts comme des propositions commerciales et se préoccupent moins des antécédents de
crédit individuels ou de la «viabilité de la dette » (voir I'annexe 2 pour plus d’informations a ce sujet) que
d’autres créanciers bilatéraux ou multilatéraux. Dans la conception des préteurs chinois, les infrastructures ont
tendance a avoir un rendement plus élevé. C’est pourquoi la China Exim affirme que plus de 80 % de ses préts
en souffrance en Afrique sont affectés a la construction d’infrastructures. En outre, des préts peuvent étre
proposés pour financer des appels d’offres remportés par une entreprise chinoise, ce qui accélére également
les processus.

La section suivante décrit plus en détail 'émergence de la Chine en tant qu'importante source de créance pour
les pays africains.
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SECTION 3: HISTORIQUE DE LA DETTE DANS LES PAYS

AFRICAINS
I

La présente section donne un apergu général de la dette des pays africains, notamment en explorant
les origines des crises de la dette sur le continent (et ailleurs, le cas échéant, pour le contexte). Tout
d’abord, les données sont utilisées pour contextualiser les niveaux d’endettement en Afrique au fil du
temps, depuis les années 1950 et 1960, lorsque la majorité des pays africains sont devenus
indépendants, jusqu’en 2020 (a noter que la pandémie de COVID-19 et ses impacts sur la dette en
Afrique sont couverts dans la Section 4).

Dette et viabilité de la dette en Afrique dans le temps : que montrent les
données ?

Partant de bases trés faibles dans les années 1960 et 1970, I'encours de la dette extérieure de
nombreux pays africains a augmenté régulierement jusqu’a une période de relative stabilité du début
des années 1990 au milieu des années 2000, aprées quoi I'encours de la dette extérieure a augmenté
rapidement, comme le montre la Figure 7.

Figure 7 : Encours de la dette extérieure, total (dette décaissée et existante, en milliards de
dollars courants) - Afrique subsaharienne (sans les pays a revenu élevé)*”

.....

.....

Toutefois, quand on considere la croissance économique simultanée dans ces pays, en considérant
ces stocks en pourcentage du RNB, les données révélent une autre histoire. Comme le montre la
Figure 8, selon cet indicateur, I'encours de la dette extérieure des pays africains a faible revenu a
fortement augmenté dans les années 80 et au début des années 90, atteignant un pic en 1995, avant
de diminuer aussi rapidement a la fin des années 90 et au début des années 2000, alors qu’'une
croissance économique plus forte sur le continent augmentait fortement le RNB. Depuis lors, cependant,
les ratios de la dette extérieure ont de nouveau augmenté, sans toutefois atteindre les sommets des
années 90.
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Cela dit, la dette de la majorité des pays africains est tres faible par rapport a la dette mondiale et au
PIB mondial. L’Afrique dans son ensemble a une trés faible proportion de la dette extérieure, comme
la dette due a d’autres Etats, a des banques multinationales ou au secteur privé dans le monde, qui
s’éleve a 775 milliards de dollars, ce qui est comparable aux montants détenus par des pays pris
individuellement (comme 557 milliards de dollars au Brésil, ou 521 milliards de dollars en Inde) et moins
de la moitié de ce que la Chine a emprunté au monde (1962 milliards de dollars).®,

Figure 8 : Encours de la dette extérieure (% du RNB) - Afrique subsaharienne (sans les pays a
revenu élevé)Vi

L’émergence de la Chine comme source de préts a I'Afrique

Aprés une croissance réguliére au cours de la premiére décennie de ce millénaire, 'aide publique au
développement (APD) a I'Afrique a stagné au cours de la derniére décennie a environ 50 milliards de
dollars par an, et cela est vrai pour les bailleurs de fonds multilatéraux, les bailleurs de fonds du Comité
d’aide au développement (CAD) ensemble, et les bailleurs de fonds d’APD non membres du CAD, pour
lesquels 'OCDE collecte des données (et donc n’incluant pas la Chine). La Figure 9 illustre cette
situation, tout en mettant en évidence la croissance économique des pays africains sur la méme période.
En pourcentage de leur RNB, '’APD aux pays africains est passée de prés de 6 % en 1990 a moins de
3 % chaque année depuis 2007.
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Figure 9 : Aide au développement international en faveur de I’Afrique*V
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En comparaison (et d’'une certaine maniére pour compenser), la Chine est apparue comme une source
importante de financement extérieur dans les pays africains.

Toutefois, les estimations de la proportion de préts que la Chine comble aujourd’hui pour les pays en
développement varient — en raison d’estimations divergentes des préts chinois a I'étranger et de
données officielles limitées sur les volumes, en particulier au niveau des pays. La transparence de la
distribution et des conditions des préts pose des problémes, comme I'’explique Marina Rudyak,
professeur adjointe d’études culturelles chinoises a I'Université de Heidelberg : « Nous n’avons pas
accés aux accords de prét, il est donc difficile de connaitre les risques. » A titre d’exemple, une étude
portant sur 48 pays africains réalisée par la coalition Jubilee Debt Campaign a révélé que 20 % de leur
dette était due a la Chine, contre 35 % aux institutions multilatérales, 32 % aux créanciers privés et les
13 % restants au « Club de Paris »*. Un récent document du FMI a suggéré que depuis 2010, les
obligations du secteur privé ont été la source de financement a la croissance la plus rapide pour
plusieurs pays a faible revenu. D’autre part, dans un document de travail de juin 2019 pour le Kiel
Institute for the World Economy, on estime que pour les pays a faible revenu, la totalité des préts de la
Chine entre 2010 et 2015 a dépassé les préts des institutions multilatérales et des sources privées*.

Cependant, les sources les plus rigoureuses suggéerent qu’environ 20 % de la dette extérieure africaine
est maintenant due a la Chine, et comme indiquée dans I'Encadré 2, d’'une valeur de 148 milliards de
dollars. La Figure 10 montre que ces préts étaient d’'une valeur relativement faible au début des
années 2000, mais qu’ils ont depuis fortement augmenté, s’élevant en moyenne a plus de 10 milliards
de dollars par an au cours de la décennie 2008-2018. Il convient également de noter que 2016 est une
année particuliere pour ce qui est des préts chinois a I'Afrique, ’Angola ayant regu prés de 20 milliards
de dollars américains sous forme de crédits.
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Figure 10 : Préts chinois a ’Afrique (2000 to 2018)*
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Comme tout autre créancier bilatéral, la Chine a limité le volume des subventions et des préts
internationaux concessionnels (bon marché) qu’elle accorde. Le volume total des préts de la Chine a
I'Afrique est généralement déterminé et négocié dans le cadre du Forum de coopération sino-africaine
(FOCAQC) et, plus récemment, de I'Initiative de la route de la soie (BRI). Le FOCAC, qui a célébré le
20e anniversaire de sa création en 2020, est un forum réunissant la Chine et les 53 pays africains qui
entretiennent des relations diplomatiques avec elle. Par exemple, lors des réunions du FOCAC en 2015
et 2018, la Chine a promis 60 milliards de dollars a I'Afrique, dont la plupart sous forme de préts et
autres lignes de crédit. L'Union africaine (UA) et 46 pays africains ont signé avec la Chine des
protocoles d’accord séparés dans le cadre de la Nouvelle route de la soie3, qui devraient déterminer le
volume et I'orientation futurs du financement du développement chinois.*

Dette africaine : Une explication en contexte

Influence structurelle préindépendance/coloniale sur les économies africaines

En raison de la nature de leurs relations économiques avec les anciennes puissances coloniales,
presque toutes les nations africaines étaient devenues, au moment de l'indépendance, des
exportateurs d’'une gamme limitée de produits primaires et des importateurs de produits
manufacturés®ii. Les liens établis entre les producteurs et les métropoles coloniales ont rendu de
nombreuses colonies dépendantes d’autres pays quand il s’agit d’acheter et de fixer les prix des
produits. En conséquence, les colonies se sont retrouvées sans infrastructure pour traiter les matiéres
premieres et ont principalement acheté des produits préts a 'emploi auprés des anciennes puissances
coloniales. Les colonies ont donc produit ce qu’elles ne consommaient pas et consommé ce qu’elles
ne produisaient pas.

Parallélement, il y a demande de financement extérieur lorsque les recettes d’exportation n’étaient pas
suffisantes pour financer le niveau de dépenses publiques nécessaire au maintien et a I'expansion des

3 Voir www.africaunconstrained.com/ourdata

4 Voir China’'s 2021 White Paper on International Development Cooperation: http:/www.xinhuanet.com/english/2021-
01/10/c_139655400.htm
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économies dominées par I'exportation de produits de base. Combiné a la dépendance historique a
I'égard des exportations de produits de base, cela a alors contribué a créer des situations dans
lesquelles le financement des pays africains était trés sensible a la demande mondiale de produits de
base et aux chocs de prix — comme nous le verrons plus en détail dans la section suivante.

A cela s’est ajouté I'essor des principaux produits de base exportés par I'Afrique pendant la période qui
a suivi I'indépendance, comme le montre la Figure 11. Dans de nombreux cas, la hausse des prix des
produits de base s’est accompagnée d’'une augmentation des dépenses publiques. Comme I'a souligné
Mma Amara Ekeruche, chercheur au Centre pour I'étude des économies africaines, lors de notre
entretien avec elle, aprés I'indépendance des pays africains, qui a entrainé une plus grande maitrise
de leurs dépenses, ceux-ci ont notamment augmenté les dépenses consacrées aux services sociaux,
et les pays ont emprunté davantage a cette fin en raison d’'un manque de recettes fiscales. Bien que
certains affirment que ces politiques et les politiques de substitution aux importations étaient des erreurs
politiques de la part des gouvernements africains, on peut également soutenir que les problémes
fondamentaux étaient structurels/historiques et que les politiques qui en ont résulté sont donc le reflet
de cette réalité et donc secondaires dans leur effet.

Figure 11 : Indices des prix de certains des principaux produits agricoles
et minéraux exportés par I’Afrique*
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Legons apprises

e La structure des économies africaines au moment de l'indépendance a été fortement influencée
par les anciennes puissances coloniales, qui ont mis les pays africains sur une trajectoire de dette
et de viabilité difficile. Cette situation a été exacerbée par la faiblesse des politiques
gouvernementales africaines, en partie due a I'influence des puissances coloniales.

e L’héritage colonial a encore un impact sur les économies africaines aujourd’hui.

Crises pétrolieres et effondrement des prix d’autres produits de base dans les années 1970

La Figure 11 montre également que les prix des produits de base se sont effondrés a plusieurs reprises
au cours des années 1970, ce qui a eu de fortes répercussions directes et indirectes sur la dette
africaine. Le World Hunger Education Service (WHES) affirme que la crise de la dette (en particulier en
Afrique et en Amérique du Sud) a été causée par des préts du secteur privé non réglementés et des
politiques administrées par les institutions financiéres internationales*v.

La crise pétroliére de 1973, ou les membres de I'Organisation des pays exportateurs de pétrole (OPEP)
ont imposé un embargo sur les prix du pétrole comme stratégie géopolitique pour perturber ’économie
des pays qui ont soutenu Israél pendant la guerre du Kippour, est un des principaux nceuds de la crise
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de la dette. Les banques qui ont bénéficié des nouveaux investissements de ’OPEP ont commencé a
accorder des préts aux pays en développement, la plupart du temps avec une évaluation incorrecte
des demandes de préts et de leur utilisation par la suite. Les crises pétrolieres ont entrainé des
récessions dans les pays industrialisés, une baisse de la demande et des exportations de matieres
premiéres des pays en développement comme ceux d’Afrique, une augmentation des colts de
production intérieurs sur le continent, et de nombreux pays ont également vu les intéréts de leur dette
augmenter de fagon spectaculaire. Lorsque le deuxiéme choc des prix du pétrole est survenu a la fin
des années 1970, de nombreux pays africains n’ont pas été en mesure d’absorber ce choc. A la fin des
années 1970, le volume total de la dette extérieure de I'Afrique avait presque été multiplié par quinze*,
sans augmentation simultanée de méme importance des dépenses publiques.

Legons apprises

¢ Un manque de diversification des exportations et des marchés d’exportation peut conduire a une
dépendance excessive a I'égard du prix mondial du principal produit d’exportation d’un pays, ou a
une dépendance excessive a I'égard de la situation économique des partenaires commerciaux
extérieurs — deux situations qui échappent au contréle des gouvernements africains.

Crises de la dette des années 1980 et 1990

Les années 1980 et 1990 ont été une période pendant laquelle la crise de la dette a eu un effet massif
sur les PFR. De nombreuses économies du Sud ont fait défaut sur leurs dettes, le Mexique étant le
premier a demander une aide au remboursement®Vi, Le FMI et la Banque mondiale ont pratiquement
supervisé les politiques de sauvetage financier qui étaient nécessaires pour faire face a la crise de la
dette massive qui a éclaté en 1982. Des politiques centrées sur «lajustement structurel »
(principalement la privatisation) et le « durcissement macroéconomique » (mesures d’austérité) ont été
proposées et appliguées comme mesures pour faire face a la crise de la dette. Ces programmes
d’'ajustement structurel (PAS), en tant que réponse politique, sont examinés plus en détail dans la
Section 6.

Par contre, la crise de la dette des années 1990 n’a pas été une série massive de défauts de paiement
simultanés comme dans les années 1980. Elle a été séquentielle, de nombreux pays/régions du monde
ayant connu des défaillances économiques de 1994 (crise mexicaine), 1997 (crise asiatique) jusqu’en
2002 (crise argentine). Certains facteurs justifient cette situation, il s’agissait des initiatives du secteur
privé, les grandes banques et entreprises qui s’étaient surendettées, alors que les banques étrangéres
prétaient sans vérifier leur capacité a honorer leurs dettes. Ces actions ont entrainé une fuite des
capitaux et une spéculation monétaire massive qui ont contribué aux crises économiques des
années 1990.

A peu prés ala méme époque, les investisseurs privés, que I'on a fini par qualifier de « fonds vautours »,
ont commencé a acheter la dette des pays qui avaient fait défaut, puis ont poursuivi les pays en défaut
des années plus tard pour récupérer les fonds a des valeurs beaucoup plus élevées i, |ls ont
effectivement agi comme des « huissiers » ou des « agences de recouvrement de créances tierces »
au niveau international. Cette pratique a finalement été interdite par plusieurs pays, comme le
Royaume-Uni, mais il existe un risque que des pratiques similaires reprennent a I'avenir.

L’encadré 3 ci-dessous présente I'expérience spécifique de la crise asiatique.
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Encadré 3 : La crise de la dette asiatique

La crise asiatique gravite autour de I'effondrement économique de 1997 en Thailande, en Malaisie,
en Indonésie et en Corée du Sud. Les devises de ces pays ont perdu entre 30 et 50 % de leur
valeur, de nombreuses banques sont devenues insolvables et les banques centrales n’ont pas été
en mesure de générer les devises nécessaires pour faire face aux dettes internationales.

Tout comme les pays d’Afrique et d’Amérique latine, les pays asiatiques susmentionnés avaient des
économies baseées sur I'extraction des ressources naturelles qui avaient commencé a perdre de la
valeur au milieu et a la fin des années 1980. La Thailande et I'Indonésie ont adopté les PAS du FMI
comme moyen d’éviter les défauts de paiement de la dette. La privatisation et la déréglementation
des activités économiques ont d’abord entrainé une augmentation des investissements étrangers,
des exportations et des renouvellements de préts.

Les pays d’Asie du Sud-Est ont largement bénéficié des investissements directs étrangers (IDE) du
Japon, ce qui leur a permis de contourner temporairement les politiques des PAS du FMI et de
devenir d’'importants exportateurs de produits manufacturés vers les Etats-Unis en particulier.
Toutefois, la majorité de la production des exportations était sous controle étranger. Par exemple,
plus de 90 % des machines et des appareils électriques exportés provenaient de sociétés sous
contrdle étranger (principalement japonaises). En 1994, la société Matshushita représentait a elle
seule 4 a 5 % du PIB malaisien.

Les déficits élevés des comptes courants étaient le résultat de ces méthodes commerciales et
impliquaient que les pays d’Asie du Sud-Est étaient constamment sous pression pour générer des
devises étrangéres. Méme si les biens étaient fabriqués localement et exportés de maniére
compétitive, I'exploitation des ressources se poursuivait a un rythme soutenu et des travailleurs
migrants étaient recrutés pour maintenir les salaires a un bas niveau, les pouvoirs publics cherchant
des moyens plus drastiques de générer des devises étrangéres. La forte promotion de l'industrie
du sexe par le gouvernement thailandais est un exemple de la recherche de devises étrangéres et
a conduit a une aggravation de la crise du sida. Avec la réduction des IDE japonais au début des
années 90, la Thailande, la Malaisie, I'lndonésie et les Philippines ont cherché a attirer les
investisseurs en abandonnant le contréle des changes, en augmentant les taux d’intérét et en
arrimant leur monnaie au dollar.

Grace a 'amélioration des IDE, le gouvernement thailandais a intensifié ses emprunts et sa dette
extérieure est passée de 21 milliards de dollars en 1989 a 89 milliards de dollars en 1996. Les fonds
n’ont cependant jamais été affectés a des investissements productifs, la majorité étant destinée a
des promoteurs immobiliers et, en 1997, environ la moitié des préts accordés a des promoteurs
immobiliers étaient non productifs. Des événements similaires ont eu lieu en Malaisie, en Indonésie
et aux Philippines et les institutions financiéres respectives ont commencé a ne pas honorer leurs
préts a I'étranger. Cela a entrainé une réaction en chaine ou les investisseurs étrangers ont
commence a retirer leurs actions et leurs investissements, provoquant I'inévitable effondrement de
plusieurs économies. La Thailande et I'lndonésie ont de nouveau sollicité I'aide du FMI et ont été
réintégrées dans les PAS.
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Lecons apprises

e La nature dépendante des industries d’exportation d’'un pays et les désirs de consommation de la
classe riche peuvent conduire a des mesures désespérées pour accumuler des devises étrangéres.
Les technologies financiéres (c’est-a-dire la déréglementation, les incitations, etc.) ont eu des
avantages a court terme, mais n’ont pratiquement pas eu d’avantages durables a long terme.

e Le revers de la médaille est que la déréglementation soutenue par les autorités dans de
nombreuses industries a encouragé le clientélisme et la corruption. L’histoire a démontré que les
politiques néo-libérales de relance économique proposées par le FMI et la Banque mondiale
servent constamment et subtilement a défendre les intéréts capitalistes. Cela est généralement
suivi par des appels a la réduction du contréle privé des industries majeures/centrales et par un
soutien accru aux modéles de croissance responsables, ce qui conduit a des impasses politiques.
Des alternatives doivent étre continuellement recherchées. Le capitalisme d’Etat et les stratégies
de croissance basées sur les ressources d’exportation ne sont pas les seules options.

e Lacrise de la dette de I'Afrique était/est centrée sur un développement stagnant, tandis que la crise
asiatique est plutét le résultat de la spéculation financiére et de I'échec des politiques de protection
des devises.
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SECTION 4 : COVID-19 ET LA DETTE : L’ACTUALITE

La pandémie de COVID-19 a eu d’énormes répercussions partout dans le monde. Au moment de la
rédaction du présent rapport, plus de 95 millions de cas ont été signalés dans le monde, avec plus de
2 millions de décés*ii, Cette tragédie sanitaire a également déclenché I'une des plus grandes crises
économiques du monde, le virus et les réponses (individuelles, sociétales et gouvernementales) qui lui
sont apportées ayant un impact important sur la croissance économique. La plupart des économies
mondiales se sont contractées pour au moins un quart. La Figure 12 montre le changement radical des
estimations de croissance du PIB entre 2019 et 2020. Toutefois, il convient de noter que plusieurs pays
africains se distinguent dans les deux graphiques — ainsi que ceux d’Asie de I'Est et du Sud-Est — par
les taux de croissance les plus élevés au monde.

Figure 12 : Estimations de la croissance du PIB mondial pour 2019
(a gauche) et 2020 (a droite)*>
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Un autre impact de la pandémie concerne le chémage, la pauvreté et le niveau de « viabilité de la
dette » (cette terminologie et ses implications sont examinées dans la Section 6). Cette section examine
les perspectives de croissance et les niveaux d’endettement de I'Afrique avant et pendant la pandémie,
tout en se penchant sur le paysage post-pandémique.

Les impacts de la COVID-19 en Afrique

Une croissance économique réduite

Selon le FMI, en 2019, avant la COVID-19, quatre des dix économies a la croissance la plus rapide
étaient africaines. En 2020, le FMI a estimé en octobre que six des dix premiéres économies a
croissance rapide étaient africaines. Toutefois, méme si le FMI estime que 22 des 55 pays africains
connaitront une croissance économique de plus de 4 % en 2021, seuls trois des dix pays ayant la
croissance la plus rapide au monde se trouveront en Afrique : La Libye, I'lle Maurice et le Botswana*,
en partie en raison de la reprise économique relativement plus rapide attendue dans la région asiatique.

La méme analyse montre en effet que I’Afrique a connu une croissance du PIB réel de 3,3 % etde 2,9 %
en 2019 et 2020, des taux de croissance nettement plus élevés que ceux de toutes les autres régions
du FMI, a I'exception de '« Asie et du Pacifique », chaque année, et supérieurs a la moyenne du « reste
du monde », qui est de 2,2 % en 2019 et de -6,7 % en 2020. Pour 2021, cependant, I’Afrique devrait
connaitre une croissance de 3,7 %, tandis que le reste du monde connaitra une croissance de 4,3 %,
toujours sous I'impulsion de I'Asie. La mise a jour des perspectives économiques de janvier 2021 du
FMI prévoit un taux de croissance de 3,2 % pour I'Afrique subsaharienne, soit une augmentation de
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0,1 % par rapport a sa projection de 3,1 % d’octobre 2020. En comparaison, le reste du monde devrait
connaitre une croissance de 5,5 % en 2021, soit une augmentation de 0,3 % par rapport aux prévisions
d’octobre 2020, || semble donc qu’apres avoir résisté a certains des effets économiques de la
COVID-19 en 2020, les pays africains pourraient avoir a plus patir des conséquences de la pandémie
que les autres pays en 2021.

Le probleme avec les perspectives comme celles du FMI est que, bien qu'utiles, elles cachent
beaucoup de spécificité. Si I'’Afrique représente moins de 4 %, des investissements, du tourisme et du
commerce mondiaux, le fait est que de nombreuses économies africaines dépendent énormément de
tous ces «flux» pour leur croissance. Et la plupart de ces « flux », selon diverses organisations du
systeme des Nations unies et internationales, ont connu de fortes réductions depuis le début de la
pandémie, tandis que les budgets consacrés a la santé et aux filets de sécurité sociale ont d{
augmenter rapidement.

De janvier a octobre 2020, les arrivées internationales en Afrique ont chuté de 69 %*i. Dans le méme
temps, au dernier trimestre de 2020, le commerce mondial devrait étre inférieur de 3 % a celui de la
méme période en 2019, Dans de nombreux pays africains, le commerce et le tourisme représentent
une part importante de leur PIB. 19 pays africains a faible revenu tirent au moins 30 % de leur PIB des
exportations de biens et de services®™V, tandis que 14 pays africains dépendent du tourisme pour au
moins 10 % de leur PIB**v. Certains pays, figurant sur ces deux listes, sont particuli€rement vulnérables,
comme le Cap-Vert.

Augmentation des dépenses publiques

Face aux conséquences de la pandémie, les dépenses publiques sur I'ensemble du continent ont
augmenté de maniére significative, les fonds étant nécessaires pour répondre aux nouveaux besoins
liés a la COVID-19 — acquisition d’EPI, de kits de test, de fournitures médicales et des vaccins — ainsi
que les mesures de soutien aux populations pauvres pendant la période. Par ailleurs, les Nations unies
estiment que les pays africains auront besoin d’au moins 200 milliards de dollars pour faire face aux
colts socio-économiques de la pandémie de COVID-19, en plus des dépenses de santé d’urgence,
mais les perspectives de nouveaux financements sont limitées Vi, En effet, les gouvernements
africains ont augmenté leurs budgets (de 38 milliards de dollars américains en avril 2020 & 68 milliards
de dollars américains en septembre 2020) pour soutenir les citoyens et les entreprises.

Comme le montre la Figure 14, dans certains pays, les dépenses consacrées a ces mesures ont atteint
plus de 5 % du PIB. Toutefois, elles se situent en moyenne a 2,5 % du PIB, ce qui — bien qu’important
— est bien inférieur aux niveaux enregistrés dans d’autres pays et régions, comme I'Asie, ou elles sont
estimées a 7 %, et le G20, ou elles sont estimées a 11 %*i, En d’autres termes, si les dépenses
étaient réparties de maniére égale sur la population du continent, les pays africains ont prévu de
dépenser globalement I'équivalent de 51 dollars par personne pour contrer la COVID-19 en 2020.
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Figure 14 : Dépenses des pays africains pour le soutien aux citoyens et aux entreprises face a
la COVID-19 en pourcentage du PIB en septembre 2020V
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Les informations publiques publiées par les gouvernements africains suggérent en outre que les
mesures en faveur des pauvres, visant a éviter une augmentation de la pauvreté, introduites en 2020,
devaient bénéficier a plus de 175 millions d’Africains, soit bien plus que les 40 millions de personnes
que la Banque mondiale a estimé tomber dans I'extréme pauvreté en Afrique en raison de la COVID-
19xix_ Toutefois, ces mesures étaient concentrées principalement dans des pays africains relativement
plus riches et touchaient un nombre différent de citoyens dans chaque pays, comme le montre la
Figure 15.

Figure 15 : Les gouvernements africains devront avoir pris des mesures en faveur des pauvres
en réponse a la pandémie d’ici juin 2020*'
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Par ailleurs, les dépenses des pouvoirs publics africains consacrées a d’autres mesures, telles que les
infrastructures indispensables, ont également été affectées. En Zambie, les investissements dans les
projets d’infrastructure vont probablement ralentir en raison des pressions exercées pour réduire les
arriérés, et de nombreux rapports font état de projets bloqués, notamment un barrage de 450 millions
de dollars.¥ En revanche, au Nigeria, le gouvernement a proposé début juin 2020 de réduire de 43 %
le budget de la santé pour 2020, en raison de la chute des recettes des exportations de pétrolexii,
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Baisse des recettes fiscales provenant des flux internationaux de biens, de personnes et de finances

L'impact de la pandémie de COVID-19 sur les recettes fiscales des gouvernements africains est
également important. Plusieurs pays africains dépendent des exportations de matiéres premiéres, telles
que le pétrole brut et les minéraux, et plusieurs d’entre eux générent également des taxes provenant du
secteur touristiqueii, Les recettes fiscales sont également faibles, car des emplois ont été perdus en
raison des récessions induites par la COVID-19 dans de nombreux pays africains, comme l'a fait
remarquer Mma Amara Ekeruche dans son entretien avec les auteurs, en référence au Nigeria.

Les contractions du PIB mondial dues a la COVID-19 ont entrainé une réduction de la demande et des
prix de nombreux produits de base — y compris le pétrole et d’autres produits qui constituent la
principale exportation de certains pays africains, et les pertes de recettes fiscales qui en découlent, qui
réduisent la capacité du gouvernement a étendre les services publics nécessaires pour faire face a la
crise. On estime a environ 5 % la moyenne régionale des pertes de recettes publiques en Afrique, les
exportations totales de marchandises se contractant d’environ 17 %*"v. Comme le montre la Figure 16,
les estimations suggérent que les exportations africaines diminueront de 10,6 % dans le cas du
scénario de I'impact modéré, ce qui est en grande partie la résultante d’'une baisse des exportations de
carburants, suivies par les produits alimentaires. Une baisse significative des prix des hydrocarbures
entrainera des pertes substantielles de recettes publiques, comme on I'a observé dans les scénarios
d'impact modéré et d'impact sévére. Cette profonde récession entrainera en outre une baisse des
exportations totales de I'Afrique de -16,7 %, ce qui se traduira par des pertes de recettes pouvant
atteindre 5,3 %. Une baisse substantielle des exportations de matiéres premiéres agricoles serait
préjudiciable aux économies africaines qui dépendent principalement de ce secteur, comme le Bénin
et la Gambie, entre autres. D’importantes baisses de revenus sont également apparues dans le secteur
minier pour la Sierra Leone (-7 %), la RDC (-6,2 %), le Ghana (-4,6 %) et le Mali (-4 %).

Figure 16 : Estimation de I'impact global des scénarios de la COVID-19 sur le PIB, les recettes
et les exportations de I’Afrique Ecart en % par rapport a la base de référence *"

0.00 -oP m
-2.00 e X x
-4.00
-6.00
-8.00
-10.00
-12.00
-14.00
-16.00

m Mild Impact  ® Severe impact

Note: X = exports.

La COVID-19 a également entrainé d’énormes réductions des revenus du tourisme, en raison des
fermetures de frontieres, des restrictions de voyage et de la peur de voyager, ce qui a également entravé
les recettes fiscales des gouvernements africains — en particulier dans les pays africains ayant un secteur
touristique important. Comme indiqué précédemment, 14 pays africains dépendent du tourisme pour au
moins 10 % de leur PIB, et cing pays en dépendent pour plus de 20 % de leur PIB : les Seychelles, le
Cap-Vert, Sao Tomé-et-Principe, Maurice et la Gambie*Vi. En Afrique, la diminution des arrivées
internationales en octobre 2020 a été de 87,4 % par rapport a la méme période en 2019, et les
prévisions 2021-2024 de I'Organisation mondiale du tourisme indiquent qu’'une reprise mondiale des
arrivées internationales jusqu’aux niveaux enregistrés en 2019 pourrait prendre jusqu’a 2,5 a 4 ans*Vii,
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L’IDE vers I'Afrique, bien qu’il ne représentait que 2,9 % de I'IDE mondial en 2019, est une
considération importante, 'Egypte, I'Afrique du Sud, le Congo, le Nigeria et I'Ethiopie ayant tous des
entrées d'IDE d’'une valeur de plus de 2 milliards de dollars cette année-laxVii. La Conférence des
Nations unies sur le commerce et le développement (CNUCED) prévoit que les investissements directs
étrangers en Afrique chuteront de 51 milliards de dollars en 2018 et 45 milliards de dollars en 2019,
pour atteindre entre 25 et 35 milliards de dollars en 2020, soit une contraction de 25 a 40 %, avec une
reprise qui ne devrait pas se produire avant 2022xx,

Défis croissants en matiere de dette extérieure

La combinaison de la COVID-19 a entrainé un ralentissement de la croissance économique, une
augmentation des dépenses publiques et une réduction des recettes fiscales, ce qui a entrainé une
augmentation de I'encours de la dette et du ratio dette/PIB dans le monde entier, y compris en Afrique.

La COVID-19 augmente donc les risques de crises de la dette souveraine sur le continent si la dette
n'est pas correctement gérée. Comme I'a indiqué la BAD dans son rapport sur les Perspectives
économiques en Afrique (supplément 2020), de nombreux pays africains sont entrés dans la période
de pandémie avec des ratios dette/PIB déja élevés. Ce ratio devrait encore augmenter de 10 points de
pourcentage par rapport a la trajectoire antérieure a la COVID en 2020 et 2021'.

Il est toutefois important de replacer ces niveaux d’endettement dans leur contexte. Tout d’abord, le
contexte mondial. En 2019, 64 pays dans le monde avaient un ratio dette publique/PIB supérieur a 60 %
de leur PIB. Un tiers de ces pays étaient africains. Cependant, en 2020, les 12 seuls pays classés
comme étant en situation de surendettement ou a haut risque de surendettement sont tous africains'.
Y a-t-il une caractéristique spécifique qui différencie les nations africaines ? Ce n’est pas évident.

Deuxiémement, parmi les 55 économies africaines, seuls 5 pays africains (en particulier le Cap-Vert,
I'flle Maurice, le Mozambique, I’Afrique du Sud et la Tunisie) devraient voir leur ratio dette/PIB dépasser
celui du début des années 1990, lorsqu’une précédente « crise de la dette africaine » a été déclarée.
Ces pays sont souvent considérés comme des pays africains capables de « bien gérer » leur dette,
contrairement a la Zambie, par exemple, dont la dette devrait augmenter (jusqu’en 2025), mais pas
autant que son ratio record de 261 % du PIB dans les années 1990.

D’aprés notre analyse des chiffres, seuls quelques pays africains présentent des indicateurs
particulierement inquiétants, tels que des niveaux
d’endettement supérieurs a la taille actuelle de leur
économie (ce qui n’est vrai que pour deux pays africains -
Djibouti et le Mozambique), 40 % de leur dette vient du
secteur privé (Maurice, Nigeria et Zambie) - souvent en
devises étrangéres, ou dont les remboursements actuels
représentent plus de 15 % de la dette contractée (Maurice,
Djibouti et Angola)'i. La grande majorité des pays d’Afrique
souffrent d’'un manque de financement (bon marché) pour
accroitre la croissance économique et lutter contre la
pauvretéd.

Nous allons maintenant voir comment il est possible
d’éviter les crises de la dette tout en fournissant des fonds
supplémentaires pour la croissance. Quelles sont les
pistes qui s’offrent aux pays africains et aux partenaires
internationaux ?

5 Pour en savoir plus, voir : Guide de la dette africaine, Development Reimagined, janvier 2021.
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SECTION 5 : EVALUER LES OPTIONS

Avant de présenter et d’analyser les options, il est important de déterminer comment ces options
peuvent et doivent étre évaluées et comparées. Dans de nombreuses évaluations générales et
d’entreprise des options, on utilise des méthodes telles que I'analyse des «forces, faiblesses,
opportunités et menaces » (SWOT).

Dans le domaine du développement international, les bailleurs de fonds bilatéraux et multilatéraux
évaluent souvent les options d’intervention en matiére de développement a I'aide d’'un ensemble de
critéres, comme le montre la Figure 17!,

Figure 17 : Critéres d’évaluation du CAD de I’'OCDE""

Bien que ces deux cadres soient importants, étant donné que nous discutons de solutions a long terme
pour le développement, qui pourraient bien impliquer plus d’une intervention et des actions par ceux
qui se trouvent dans le secteur du développement et en dehors, nous avons décidé de créer une
méthode d’évaluation sur mesure, s’inspirant de ces deux méthodes d’évaluation.

Plus précisément, et en gardant a I'esprit la structure des marchés de la dette existants telle que
décrite dans la Section 2, les lecons tirées des crises de la dette précédentes telles que présentées
dans la section 3 et les défis particuliers auxquels les pays africains sont confrontés en raison de la
COVID-19, comme présentés dans la section 4, chacune des options est examinée et évaluée en
fonction des cinq critéres clés suivants comme présenté dans la Figure 18.

Figure 18 : Evaluation Criteria for the Options
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1. Financement du développement : Dans quelle mesure cette option soutient-elle ou
entrave-t-elle les ambitions de développement économique a long terme des pays
africains ?

Il est extrémement important que les solutions encouragent les préts productifs qui favorisent le
développement, en comblant les déficits élevés d’infrastructures et de financement nécessaires a
la réalisation des ODD, comme souligné précédemment. Avant la pandémie de COVID-19, I'Afrique
présentait d'importants déficits de financement pour le développement des infrastructures. Une
solution idéale devrait donc aller au-dela du seul allegement de la dette et contribuer a créer des
environnements ou I'accés au financement nécessaire pour couvrir les besoins futurs est favorisé.
Dans lanalyse, ce critere est not¢ de 1 (entrave le développement) a 10 (soutient le
développement).

2. Partage de la charge : Comment la charge des risques liés a la dette est-elle répartie entre
les débiteurs et les préteurs ?

En principe, les solutions aux problémes de financement devraient permettre un partage au moins
égal de la charge entre les débiteurs et les préteurs, ainsi qu’au sein des groupes de débiteurs et
de préteurs. En effet, ce principe est déja, dans une certaine mesure, intégré dans le systéme de
I'aide au développement. A travers, par exemple, la « concessionnalité » des préts (expliquée dans
la Section 2). Etant donné toutefois que la pauvreté tend a se concentrer dans les pays débiteurs
(puisque les pays riches ont accés aux préts nationaux), on peut soutenir que le partage des
charges devrait peser le moins possible sur les débiteurs. Nous utilisons ce dernier argument
comme point de référence pour notre évaluation. Une note est donc attribuée au partage de la
charge sur le débiteur, 1 représentant la charge totale incombant au débiteur (problématique) et 10
signifiant que la charge ne lui incombe pas du tout - mais qu’elle incombe au préteur ou peut-étre
pas du tout. Par conséquent, nous ne faisions pas avec ce critére le débat de savoir s’il est
préférable que la charge retombe sur le préteur ou pas du tout — nous explorons cet aspect en
termes de critére distinct (faisabilité - critére 5), mais nous commentons les implications pour
chaque option individuelle.

3. Impact sur I'appropriation : Les pays débiteurs perdraient-ils leur souveraineté ?

L’efficacité de la coopération au développement comprend un critére d’« appropriation » locale ou
nationale, qui explore la mesure dans laquelle les pays recevant un financement peuvent affecter
'argent Ia ou il est le plus nécessaire, plutdét que, par exemple, les « conditions imposées », les
« conditions » ou I'opinion des préteurs sur ce a quoi les fonds devraient étre consacrés ou
comment ils devraient étre dépensés (par exemple, par I'intermédiaire des entreprises ou des
entrepreneurs du préteur). En principe, les solutions aux problémes de financement doivent étre
acceptables pour les gouvernements, les citoyens et les institutions des pays débiteurs et donner
la priorité a leurs besoins et a leurs exigences souveraines, et ne doivent pas restreindre la capacité
de ces derniers a orienter les fonds — dans la mesure du possible. Dans I'analyse qui suit, ce point
est noté de 1 (entrave fortement a I'appropriation) a 10 (n’entrave pas I'appropriation).

4. Impact sur I’environnement macroéconomique africain : Quel est le degré de « stabilité »
de cette solution ?

Pour qu’une solution fonctionne réellement a long terme, elle doit étre « stable » - et ne doit pas
créer des problémes dans le reste de I'économie. Par exemple, si la solution accroit I'inflation (c’est-
a-dire des prix plus élevés) pour les biens, cela peut poser un probléme, car cette inflation peut
exclure les personnes les plus pauvres de I'’économie de I'accés aux biens. Dans I'analyse qui suit,
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ce critere est noté de 0 (représentant une solution trés instable), & 10 (représentant une solution
qui améliore le fonctionnement économique global du pays), en particulier pour les citoyens les
plus pauvres.

5. Faisabilité : Quelle est la probabilité que I’option se concrétise dans le futur ?
Il est essentiel que les pistes soient pratiques et réalisables. Si la solution nécessite une

coopération sans précédent entre les débiteurs ou les préteurs, par exemple, elle obtiendra une
note faible (1 étant irréalisable, 10 trés facile et rapide a mettre en ceuvre).

. L "l
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SECTION 6 : LES OPTIONS

L’analyse ci-dessous présente, explique et évalue dix solutions — trois solutions déja utilisées
(options 1-3), dont I'Initiative de suspension du service de la dette du G20 (DSSI), introduite en réponse
ala COVID-19, et sept autres solutions entierement « nouvelles » proposées pour examen et mise en
ceuvre par les lecteurs africains et la communauté internationale (options 4-10).

Il convient de noter que les deux premiéres solutions analysées (options 1-2) étaient liées. Pour
résumer briévement, I'option 1, trés en vogue dans les années 80, elle préconisait I'octroi de nouveaux
préts par les institutions multilatérales aux pays débiteurs, mais avec de strictes conditions liées aux
nouvelles dépenses et une certaine prolongation des délais de paiement, mais sans annulation de la
dette. L'initiative d’allegement de la dette proprement dite (option 2), qui a débuté a la fin des années 80,
a été combinée a de nouveaux préts, accordés par les mémes institutions qui avaient préconisé
I'option 1, mais avec quelques ajustements quant au type et au niveau des conditions. La premiere
partie de 'annulation de la dette dans le cadre de I'option 2 ne concernait que les institutions bilatérales,
mais elle a finalement été étendue aux institutions multilatérales dans les années 1990, aprés que la
majeure partie de I'option 1 ait été mise en ceuvre.

Les autres options présentées dans le document n’ont pas de tels liens, bien qu’il soit tout a fait possible
qu’elles en aient (et cela est examiné plus loin dans I’évaluation).

Au-dela de la désignation « précédemment utilisée » ou « nouvelle », les options sont présentées sans
ordre particulier.

L’analyse individuelle selon les 5 critéres décrits ci-dessus est présentée a la fin de chaque option, et
les « scores » agrégés sont présentés a la fin de toute cette section, avant de tirer des conclusions et
des recommandations.

Solutions précédemment utilisées

1. Programmes d’ajustement structurel des institutions de Bretton Woods
(FMI/Banque mondiale) (PAS)"Y

Composés de préts (préts d’ajustement structurel, PAS) accordés par le FMI et la Banque mondiale,
connus ensemble sous le nom d’institutions de Bretton Woods, aux pays qui ont connu des crises
économiques, les PAS sont un ensemble de réformes économiques auxquelles un pays doit adhérer
afin d’obtenir leur prét. Les ajustements structurels sont souvent un ensemble de politiques
économiques, notamment la réduction des dépenses publiques, I'ouverture au libre-échange, etc. lls
sont congus pour encourager I'ajustement structurel d’'une économie, par exemple en supprimant les
controles gouvernementaux « excessifs » et en favorisant la concurrence sur le marchéVi,

En étudiant les solutions a la crise de la dette, les PAS ont eu I'effet positif d’ouvrir les marchés des
investissements étrangers et de réduire I'inflation. D’autre part, les PAS ont constamment aggravé les
niveaux de chdmage en raison des taux élevés de privatisation et de compression de la fonction
publiqueMi. Les PAS ont également conduit a la négligence de I'environnement et a une baisse de la
qualité dans les secteurs de la santé, de I'éducation et des infrastructures. De nombreux pays du
continent africain dépendent de I'extraction des ressources comme source d’exportation, et ces pays
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ont besoin de devises pour assurer le service de la dette. Lorsque des programmes d’ajustement
structurel sont introduits, de nombreuses opérations sont déréglementées et les ressources sont
exploitées, ce qui a un impact destructeur sur la terre et les personnes qui en vivent. C’est ce que I'on
observe facilement dans toute I’Afrique aujourd’hui.

Un cercle vicieux s’établit lorsque les monnaies des économies en développement sont fortement
dévaluées par I'adoption de programmes d’ajustement qui les rendent moins compétitives et incapables
de générer de la valeur réelle, ce qui entraine I'incapacité d’assurer le service de la dette existante ou
le paiement des intéréts et, par conséquent, ces pays doivent rechercher des options de financement
extérieur, en relancant le cycle d’emprunt.

Les deux institutions de Bretton Woods exigent des pays débiteurs qu’ils mettent en ceuvre certaines
politiques afin d’obtenir de nouveaux préts (ou d’abaisser les taux d’intérét sur les préts existants). Ces
politiques sont généralement centrées sur I'accroissement des privatisations, la libéralisation du
commerce et des investissements étrangers et I'équilibre des déficits publics. Les clauses de
conditionnalité attachées aux préts ont été largement critiquées en raison de leurs effets sur la
compétitivité, la souveraineté et le secteur social, certains critiques faisant valoir qu’elles équivalaient
a des menaces financiéres, voire a du chantage, et que les nations pauvres n’avaient pas d’autre choix
que de s’y conformer. Voici quelques exemples des politiques requises :

e Dévaluer leur monnaie pour réduire les déficits de la balance des paiements ;

o Réduire 'emploi dans le secteur public, les subventions et autres dépenses pour réduire les déficits
budgétaires ;

e Privatiser les entreprises publiques et déréglementer les secteurs controlés par I'Etat ;

e Assouplir les reglementations afin d’attirer les investissements des entreprises étrangeres ;

e Eliminer les bréches fiscales et améliorer le recouvrement de I'impét au niveau national.

Les premiers PAS ont été promulgués dans les pays a faible et moyen revenu pendant les crises de la
dette des années 1980. Le Mexique a été le premier pays a mettre en ceuvre un ajustement structurel
en échange de préts. Au cours des années 1980, le FMI et la Banque mondiale ont créé des enveloppes
de préts pour la majorité des pays d’Amérique latine et d’Afrique qui connaissaient des crises
économiques."ii Depuis lors, ils ont principalement accordé des préts aux pays d’Amérique latine,
d’Asie de I'Est, d’Asie du Sud et d’Afrique, notamment la Colombie, le Mexique, la Turquie, les
Philippines, le Pakistan, le Nigeria, le Soudan et le Zimbabwe. En 2018, I'Inde est devenue le plus
grand pays bénéficiaire des préts du programme d’ajustement structurel depuis 1990.

Bien que les PAS ne soient plus directement utilisés - il est important de noter que les instruments du
FMI (et de la Banque mondiale) utilisés aujourd’hui ont le potentiel d’introduire (sous condition) les
types de réformes mentionnés ci-dessus.

Un reproche classique a I'égard de I'ajustement structurel concerne les coupes drastiques dans les
secteurs de I'éducation et de la santé. Dans de nombreux cas, les gouvernements ont fini par dépenser
moins d’argent pour ces services essentiels que pour le service de la dette internationale'™. Les autres
critiques sont notamment*, mais pas exclusivement, les suivantes :

e Les critiques dépeignent les préts conditionnels comme un outil du néocolonialisme. Selon cet
argument, les pays riches offrent des renflouements aux pays pauvres — leurs anciennes colonies,
dans de nombreux cas — en échange de réformes qui ouvrent les pays pauvres a I’exploitation
des investissements des multinationales. Comme les actionnaires de ces entreprises résident
principalement dans les pays riches, la dynamique coloniale se perpétue, bien qu’avec une
souveraineté nationale nominale pour les anciennes colonies™. Le FMI et la Banque mondiale
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fournissent une aide financiére aux pays qui en font la demande, mais appliquent une idéologie ou
un programme économique comme condition préalable a I'obtention de I'argent. Par exemple :

o lls prescrivent des réductions de dépenses, la libéralisation de I’économie et des marchés
ouverts orientés vers I'extraction et 'exportation des ressources dans le cadre de leur
ajustement structurel ;

Le réle de I'Etat est réduit au minimum ;

La privatisation est encouragée, ainsi qu’une protection réduite des industries nationales ;
Les autres politiques d’ajustement comprennent également la dévaluation de la monnaie,
'augmentation des taux d’intérét, la flexibilité du marché du travail et I'élimination des
subventions telles que celles pour 'alimentation ;

o Afin d'attirer les investisseurs étrangers, diverses réeglementations et normes sont allégées ou
supprimées.

e Mise en péril de la souveraineté nationale™. Les pays soumis & un programme d'ajustement
structurel ont moins de liberté politique pour faire face aux chocs économiques, tandis que les pays
riches préteurs peuvent librement accumuler de la dette publique pour surmonter les tempétes
économiques mondiales qui ont souvent leur origine sur leurs marchés.

e Les pays pauvres sont contraints d’exporter davantage afin de réunir suffisamment d’argent pour
rembourser leurs dettes en temps voulu. Etant donné qu’un grand nombre de pays sont sollicités
(ou forcés) a entrer sur le marché mondial — avant qu’ils ne soient économiquement et socialement
stables et préts — et qu’on leur dit de se concentrer sur des cultures de rente et des produits de
base similaires a ceux des autres, la situation ressemble & une guerre des prix a grande échelle.
Cela peut conduire a ce que les ressources des régions les plus pauvres deviennent encore moins
chéres, ce qui favorise les consommateurs des pays plus développés. Les gouvernements doivent
alors augmenter les exportations simplement pour maintenir la stabilité de leur monnaie (ce qui
peut ne pas étre viable) et gagner des devises étrangéres qui leur permettront de rembourser leurs
dettes.

L'impact combiné de ces conditions préalables sur les pays les plus pauvres peut étre dévastateur®i,
Des facteurs tels que ceux mentionnés ci-dessus peuvent entrainer de nouvelles difficultés pour les
PFR et les maintenir sous la dépendance des pays développés. L’Encadré 4 illustre ces défis a travers
le cas du GhanaxV.
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Encadré 4 : Le Ghana et I’ajustement structurel

La mise en ceuvre des ajustements structurels au Ghana s’est traduite par une réduction des dépenses
publiques par le biais de coupes dans les services sociaux et de la privatisation des entreprises
publiques. Le pays a également accru sa production et ses exportations de produits de base tels que le
cacao et le bois, ainsi que ses exportations non traditionnelles. Le programme de réforme économique
du Ghana a été financé par plus de 6 milliards de dollars de préts de la Banque mondiale et d’autres
institutions.

Tout comme d’autres pays, le gouvernement de I'époque (Conseil provisoire de la défense nationale -
PNDC) a mis en ceuvre le PSA par étapes. Entre 1983 et 1992, le Ghana a mis en ceuvre deux grandes
phases du PAS, décrites localement comme le Programme de redressement économique un (ERP |) et
deux (ERP Il). ERP | (1983-1986) a été la premiére phase du programme, qui s’est concentré sur la
relance de I'économie.

Les objectifs de I'ERP | étaient nombreux, mais visaient essentiellement a stabiliser I'économie
ghanéenne. La stabilisation devait permettre de contrer la tendance négative de I'économie, en particulier
dans les secteurs de I'exportation et de l'industrie. L’'ERP | visait a augmenter les exportations tout en les
décourageant. Cette étape est caractérisée par ce qui a été décrit comme I'obsession du PNDC de
réduire l'inflation, et la libéralisation du taux de change comme une incitation a I'exportation.

En effet, 'ERP | était un effort pour rétablir la discipline fiscale, encourager I'épargne et les
investissements, et réduire les déséquilibres nationaux et internationaux du Ghana.

L’ERP Il (1987-1992) s’est concentré sur la consolidation des acquis de 'ERP I. Cette phase a tenté
d’intégrer la stabilisation et la réforme économique. Des objectifs a moyen et long terme ont donc été
fixés pour obtenir les résultats suivants : un taux de croissance économique d’environ 5 % par an grace
a une augmentation des investissements d’environ 10 % du revenu national a 25 %, une augmentation
de I'épargne de 7 % a la fin de 'ERP | a environ 15 % en 1990, une réforme du secteur public grace au
Programme de réforme des entreprises publiques (PERP), une réduction des dépenses publiques, la
privatisation des entreprises publiques non performantes et la mise en place d’'un programme visant a
traiter le colt social de I'ajustement, autrement connu sous le nom de Programme d’atténuation des codts
sociaux de 'ajustement.

Evaluation sur la possible utilisation future de nouveaux PAS

Aspect Score Remarques

(1-10)
Financement du 3 Méme s’ils accordent des préts de grande valeur, les PAS ont,
développement par le passé, entravé de nombreux aspects du développement.
Partage des charges 1 La charge repose fortement sur le débiteur.
Impact sur 2 L’impact sur la souveraineté est important, vu que les Etats
I’appropriation doivent renoncer a des biens publics tels que les services

publics, et procéder a d’autres réformes politiques difficiles qui ne
sont pas en phase avec la politique.

Impact sur 2 Il existe des preuves significatives que les PAS ont créé une forte
I’environnement pression inflationniste, augmentant les inégalités, I'incertitude et
macroéconomique décourageant I'investissement et I'épargne nationaux

Faisabilité 7 Mis en ceuvre depuis 40 ans, les institutions concernées ont

montré que les PAS sont réalisables. Sur le plan politique, les
gouvernements des pays bénéficiaires pourraient avoir des
difficultés a accepter de nouveaux PAS, méme si une nouvelle
terminologie pourrait faciliter les choses.
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2. Pays pauvres trés endettés et initiatives multilatérales d’alléegement de la
dette

Dans les années 1990 et au début des années 2000, deux nouvelles initiatives ont été introduites et
mises en ceuvre par les préteurs — offrant des programmes d’annulation et d’allégement de la dette
aux pays considérés comme étant en difficulté.

Initiative en faveur des pays pauvres trés endettés

La Banque mondiale, le FMI et d’autres créanciers bilatéraux, multilatéraux et commerciaux ont lancé
I'initiative en faveur des pays pauvres trés endettés (PPTE) en 1996.

Ce programme a été congu pour garantir que les pays les plus pauvres du monde ne soient pas
accablés par un fardeau de la dette ingérable ou insoutenable. La communauté financiére internationale,
y compris les organisations multilatérales et les gouvernements, devait travailler ensemble pour alléger
a des niveaux viables le fardeau de la dette extérieure des pays pauvres les plus endettés.

Comment les pays éligibles ont-ils été choisis ?

Premiére étape : étape de décision. Pour étre pris en considération dans le cadre de l'initiative
PPTE, un pays devait remplir les quatre conditions suivantes

1. Etre éligible a 'IDA de la Banque mondiale, qui accorde des préts sans intérét et des subventions
aux pays les plus pauvres du monde, et au Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et la
croissance du FMI, qui accorde des préts a des taux subventionnés aux pays a faible revenu ¢;

2. Le pays est confronté a un fardeau de la dette insoutenable qui ne peut étre traité par les
mécanismes traditionnels d’allégement de la dette ;

3. Avoir démontré sa capacité a mener des réformes et des politiques saines par le biais de
programmes soutenus par le FMI et la Banque mondiale ; et

4. Avoir élaboré un document de stratégie pour la réduction de la pauvreté (DSRP). Les DRSP sont
des ensembles de réformes introduits apres les PAS.

Une fois qu’un pays a rempli ou fait des progrés suffisants pour satisfaire aux quatre critéres, les
conseils d’administration du FMI et de la Banque mondiale ont officiellement décidé de son éligibilité a
I'allegement de la dette, et la communauté internationale s’est engagée a réduire la dette a un niveau
qu’elle jugeait viable. La décision prise par les conseils d’administration pourrait inclure la nécessité de
procéder a de nouvelles réformes dans le pays. Dés qu’un pays franchit cette étape, il peut
immédiatement cesser de payer une partie du service de la dette.

Deuxiéme étape : étape de finalisation Pour bénéficier de la réduction totale et irrévocable de la
dette prévue par l'initiative PPTE, un pays devait :

1. Etablir un bilan supplémentaire de bonnes performances dans le cadre de programmes soutenus
par des préts du FMI et de la Banque mondiale ;

2. Mettre en ceuvre de maniére satisfaisante les réformes clés convenues au point de décision ; et

3. Adopter et mettre en ceuvre son DSRP pendant au moins un an.

6 En d’autres termes, le pays devait étre un pays a faible revenu ou un pays a revenu intermédiaire inférieur, il devait également
répondre a un certain nombre d’autres critéres déterminés séparément par la Banque mondiale.
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Une fois qu’un pays a rempli ces critéres, il peut bénéficier de I'allégement total de la dette engagé lors
de la premiére étape (point de décision).

Ou P’initiative PPTE a-t-elle été mise en ceuvre ?

o 39 pays ont été initialement déterminés comme étant éligibles ou potentiellement éligibles a I'aide
de Tinitiative PPTE. 36 ont bénéficié d’'un allegement complet de leur dette par le FMI et d’autres
préteurs apres avoir atteint les points d’achévement.

e 3 pays n‘ont pas encore atteint leur point de décision, comme le montre la figure 18.

Figure 18 : Liste des pays qui se sont qualifiés, sont éligibles ou potentiellement éligibles, et
qui peuvent bénéficier d’une aide au titre de I'initiative PPTE (en février 2020)*

Les pays apres le point d'achévement (36)

Afghanistan Ethiopie Mauritania
Benin Gambie Mozambique
Bolivie Ghana Nicaragua
Burkina Faso Guinea Niger
Burundi Guinea-Bissau Rwanda
Cameroon Guyana Sao Tome et Principe
République Centrafricaine Haiti Sénégal
Tchad Honduras Sierre Leone
Comoros Libéria Tanzania
République du Congo Malawi Uganda
Céte d’lvoire Mali Zambie
Afghanistan Ethiopie Mauritania
Benin Gambie Mozambique
Erthyrée Somalie Sudan

Initiative d’allegement de la dette multilatérale (IADM)

Pour aider a accélérer les progrés vers les Objectifs du millénaire pour le développement
(OMD), r'initiative PPTE a été complétée par I'TADM en 2006.

L’IADM a accordé un alléegement de 100 % des dettes admissibles au FMI et aux BMD, y compris la
BAD, la Banque interaméricaine de développement (BID) et la Banque mondiale, pour les pays ayant
achevé le processus de linitiative PPTE. Par exemple, le montant total des dettes de la BAD annulées
dans le cadre de I'lADM était estimé a 11,35 milliards de dollars américains, pour 25 pays africains.

L’JADM était un accord de compromis entre les Etats-Unis et les Européens. Les responsables
ameéricains auraient fait valoir que le co(t de I'allégement de la dette multilatérale pouvait étre supporté
par les institutions et n’exigeait pas de nouvelles contributions des bailleurs de fonds. D’autres préteurs
estimaient cependant que les institutions devraient étre dédommagées pour leur remise de dette afin
d’éviter de détourner des ressources potentielles qui pourraient étre prétées aux pays les plus pauvres.
Selon eux, tout allégement de la dette devrait s’ajouter a I'aide multilatérale existante. Le plan de
compromis prévoit que les BMD recoivent de nouveaux fonds des pays créanciers pour compenser la
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réduction de leur dette, tandis que le FMI absorberait le colt de I'allégement de la dette en utilisant ses
ressources internes. Par exemple, la BAD a été dédommagée entiérement pour le manque a gagner
lié a 'IADM sur une période de 50 ans (2004 - 2054).

Quels sont les pays éligibles a 'lADM ?

Tous les pays qui atteignent le point de finalisation dans le cadre de I'initiative PPTE renforcée étaient
éligibles a I'lADM. En outre, pour se conformer a une exigence propre au FMI, a savoir que les
ressources de linstitution soient utilisées de maniere équitable par tous ses membres le conseil
d’administration du FMI a décidé que tous les pays membres (y compris les non-PPTE) dont le revenu
par habitant est égal ou inférieur a 380 USD devaient également étre éligibles. La figure 19 fournit un
contexte plus précis sur la liste des pays éligibles.

Figure 19 : Couverture des pays éligibles a 'ITADM™*"

Eligible under the “MDRI-I Eligible under the “MDRI-II
Trust” (pre-capita income at = Trust” (per-capita income
or below $380) above $380)

Eligible au « Fiducie MDRI-I » (revenu par habitant égal ou inférieur & $380)

Afghanistan, Burkina Faso, Benin, Bolivia, Cameroon,
Burundi, Central African Comoros, Republic of Congo,
Republic, Chad, Democratic Céte d’lvoire, Guinea, Guyana,
Republic of Congo, Ethiopia, Haiti, Honduras, Mauritania,
The Gambia, Ghana, Guinea- Nicaragua, Senegal, Zambia

Bissau, Liberia, Madagascar,
Malawi, Mali, Mozambique,
Niger, Rwanda, Sdo Tomé and
Principe, Sierra Leone,
Tanzania, Togo, Uganda

Pays qui ont bénéficié de I'aide | Cambodia, Tajikistan
« PPTE/MDRI »

Point d’'achévements PTTE : 36 pays qui ont atteint le point d’achévement en dessus l'Initiative
Renforcée PPTE

Afghanistan, Burkina Faso, Burundi, République Centreafricaine, Tchad, République Démocratique
du Congo, Ethiopie, Gambie, Ghana, Guinea Bissau, Libéria, Madagascar, Malawi, Mali,
Mozambique, Niger, Rwanda, Sdo Tomé et Principe, Sierre Leone, Tanzania, Togo, Uganda

Ensemble, les programmes PPTE et IADM ont allégé la dette de 37 pays participants — dont 31 en
Afrique — de plus de 100 milliards de dollars.
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Analyse sur la possible utilisation future d’un nouvel allegement de la dette de type PPTE/IRMD

Score Remarques

(1-10)

Financement du 5 L'allégement de la dette en tant qu’intervention ne fournit pas

développement directement les moyens d’accroitre le développement financier
durable a long terme. Il est plus réactif. D’'une part, elle peut ouvrir
une certaine capacité d’endettement a I'avenir, mais elle peut aussi
nuire a la réputation des pays (et a la prise de décision des futurs
préteurs), rendant ainsi I'accés a de nouvelles dettes plus difficile.

Partage des 8 La charge incombe principalement aux préteurs (bien qu’il puisse y
charges avoir une certaine charge pour les débiteurs par rapport a I'accés
futur a la dette endommageée).

Impact sur 4 L’allegement de la dette était assorti de certaines conditions, par

I’appropriation exemple I'existence de DSRP qui succédaient aux PAS. Les DSRP
n'avaient pas des exigences aussi strictes, mais ils comprenaient
néanmoins des éléments de réforme du secteur public.

Impact sur 6 En régle générale, 'amélioration des conditions macroéconomiques
I’environnement peut toutefois avoir entrainé une hausse du colt du capital en raison
macroéconomique des attentes de défaillance future (perception du risque)

Faisabilité 7 Ces initiatives sont en pratique depuis des décennies et les préteurs

comme les débiteurs en comprennent les exigences.

3. La stratégie d’alléegement de la dette face a la COVID-19 pour 2020

Afin de faire face a la COVID-19, les pays africains ont mis en réserve un total de 68 milliards de dollars
en septembre 2020, soit 2,5 % de leur PIB. Il s’agissait d’'une dépense supplémentaire imprévue et
les gouvernements ont donc di modifier d’autres lignes budgétaires, afin d’obtenir une « marge de
manceuvre fiscale ». L'une des principales lignes budgétaires identifiables et importantes était le
remboursement du service de la dette, y compris les paiements d’intéréts. Pour avoir une idée de
I'échelle, le total des paiements du service de la dette dus par les pays africains au reste du monde en
2018 s’élevait a 76,6 milliards de dollars, soit 1,1 fois plus que les budgets mis en réserve.

Le report de ces paiements semblait étre le bon moyen d’améliorer la situation, sans affecter la capacité
future des pays a obtenir des financements. Le G20 — le groupe des 20 pays les plus riches du monde,
dont la Chine — a ainsi offert son soutien a 77 des pays les plus pauvres du monde, dont 40 se trouvent
en Afrique, pour différer le paiement de leurs dettes envers les pays du G20. A l'origine, cette
suspension de la dette était proposée jusqu’a la fin de 2020, mais elle a depuis été prolongée jusqu’en
juin 2021, et pourrait éventuellement étre prolongée davantage. Compte tenu de la baisse relative du
financement bilatéral de nombreux pays du G20 au cours des dix derniéres années (comme indiqué
dans la section 3), 71,8 % des paiements du service de la dette bilatérale des pays africains éligibles a
la ISSD sont désormais dus a la Chine™ii, en 2020 et 2021, et les estimations suggérent d’autres
paiements importants a la Banque chinoise de développementx,
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Depuis mai 2020, la ISSD a fourni environ 5 milliards de dollars d’aide a plus de 40 pays sur un total
de 73 pays éligibles.™ 31 des 37 pays africains ont participé jusqu’'a présent, avec des économies
potentielles globales de prés de 6 milliards de dollars, comme le montre la Figure 20, ventilée par pays
participant.

Figure 20 : Economies éventuelles de I'ISSD pour les pays africains participants (en millions
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L’impact de linitiative de suspension du G20 est toutefois également limité pour plusieurs raisons :

1. L’engagement du G20 ne concernait pas le financement multilatéral, qui exige toujours de tels
paiements, faute de quoi les pays risqueraient de ne pas pouvoir bénéficier des fonds a I'avenir.
Au lieu de cela, des organismes multilatéraux tels que la Banque mondiale et le FMI ont accordé
de nouveaux financements aux pays par le biais d’instruments existants, dont les montants et les
conditions ont da étre négociés et approuvés pays par pays par leurs conseils d’administration
respectifs. En outre, la majorité des nouveaux financements multilatéraux ont été des préts qui
devront étre remboursés dans un délai de 5 a 10 ans — et non des subventions i

2. L’engagement du G20 ne concernait pas les préteurs du secteur privé (commercial) des pays du
G20, qui exigeaient toujours ces paiements, sans quoi les pays seraient considérés comme étant
en « défaut ». En fait, en novembre 2020, pour n’avoir pas effectué de paiement, un pays, la
Zambie, a été étiqueté comme tel. A ce jour, seul un préteur (semi) commercial a ouvertement
accepté un moratoire sur le remboursement de la dette d’'un pays africain — la Banque de
développement de Chine (CDB) pour la Zambie (montant non divulgué) ;

3. L’engagement du G20 ne s’appliquait pas a 15 pays africains en raison de seuils de revenu
arbitraires, d’autres ont été écartés parce qu’ils ne remplissaient pas les conditions de
financement de la Banque mondiale et du FMI (& savoir le Soudan, I'Erythrée et le Zimbabwe,
bien qu’ils figurent parmi les pays les plus pauvres du monde), tandis que certains des 40 pays
africains éligibles étaient également réticents a rejoindre Pinitiative du fait de la possibilité d’étre
étiquetés comme étant en « défaut » ou en « détresse », juste pour avoir demandé un moratoire
de paiement ; et

4. L’engagement du G20 était fortement biaisé en faveur des pays qui avaient des paiements de
dette importants — pas nécessairement ceux qui avaient le plus de difficultés en termes de
marge de manceuvre budgétaire (en raison, par exemple, d’'une croissance plus lente) ou de défis
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sanitaires liés a la COVID-19. A titre d’exemple, comme le montre la Figure 21, 34 % de la dette
africaine qui a été différée I'a été pour 'Angola, alors que ce pays ne représente que 3 % du
nombre total de cas de COVID-19 (19 672 cas au 1er février 2021) dans les pays africains
bénéficiaires de I'lSSD. En comparaison, I'Ethiopie a le plus grand nombre de cas (135 594),
mais sa suspension de dette ne représente que 9 % du total de la région.

Figure 21 : Proportion de I’aide totale disponible par pays via I'ISSD aux pays africains
bénéficiaires™ i (a gauche) ; proportion des cas de COVID-19 dans les pays africains
bénéficiaires™ " (a droite)

5. L’engagement du G20 ne s’appliquait initialement que jusqu’en 2020.*¥ En novembre 2020, il a
été prolongé jusqu’en juin 2021. Cependant, le degré d’incertitude qu'un engagement a court
terme crée peut étre suffisant pour empécher les gouvernements d’utiliser pleinement la marge
de manceuvre budgétaire ainsi créée. Les pays du G20 ont déclaré qu’ils décideraient si une
nouvelle prolongation de six mois est nécessaire en avril 2021V, En effet, les paiements au titre
du service de la dette devraient étre plus élevés en 2021 qu’en 2020, ce qui accentuera la
pression sur les gouvernements™ i,

Analyse sur la possible utilisation future de suspension de dette de type ISSD

Score Remarques
(1-10)

Financement du 5 La suspension de la dette en tant gu’intervention ne fournit pas

développement directement les moyens d’accroitre le développement financier
durable a long terme. Bien qu’elle crée une marge de manceuvre
budgétaire immédiate pour le financement du développement lié a la
COVID-19 (notamment en ce qui concerne la santé), il s’agit plutdt
d'une réaction a court terme. Cependant, aucun alléegement -
« défaut » ou « détresse » ne peut affecter I'éligibilité a de futurs préts,
il est donc important de garder a I'esprit le caractéere contre-factuel.
En outre, I'|SSD actuelle ne couvre qu'une partie des paiements
effectués au titre du service de la dette.

Partage des 5 La charge est a court terme pour les préteurs, mais a plus long terme,
charges elle incombe aux emprunteurs qui doivent trouver les moyens de
rembourser.
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Impact sur 6 Certaines répercussions sur I'appropriation sont dues au fait qu’il faut

I’appropriation étre éligible aux financements des organismes multilatéraux et aux
autres exigences de transparence définies par le G20 dans une
annexe a l'initiative.

Impact sur 5 Crée un espace budgétaire pour éviter les défaillances, mais peut
I’environnement également créer un risque plus élevé en cas d’augmentation des
macroéconomique paiements futurs ou de conditions d’austérité

Faisabilité 10 Deux cycles d'ISSD ont déja eu lieu, et d’autres sont potentiellement

en cours, ce qui signifie qu’elle est tout a fait réalisable pour les
préteurs bilatéraux. Toutefois, elle reste irréalisable pour la plupart
des préteurs du secteur privé et des préteurs multilatéraux.

Proposition de nouvelles solutions pour réformer le systéme de la dette
mondiale afin de répondre aux besoins de I’Afrique :

4. Emission/réaffectation de droits de tirage spéciaux

Les droits de tirage spéciaux (DTS) ont été créés par le FMI en 1969 et étaient destinés a étre un
actif détenu dans les réserves de changes dans le cadre du systéme de Bretton Woods des taux de
change fixes. Créés en réponse aux préoccupations concernant les limites de I’or et du dollar comme
seuls moyens de réglement des comptes internationaux, les DTS augmentent la liquidité internationale
en complétant les monnaies de réserve standard. Quelques points clés sur les DTS :

o Les DTS sont définis et maintenus par le FMI.

e Les DTS sont des unités de compte pour le FMI, et non une monnaie en soi. lls représentent une
créance sur la monnaie détenue par les pays membres du FMI, contre laquelle ils peuvent étre
échangés.

e Un DTS est essentiellement un instrument monétaire artificiel utilisé par le FMI, et est constitué
d’un panier de monnaies nationales importantes.

e Le FMI utilise les DTS a des fins de comptabilité interne.

e Les DTS sont alloués par le FMI a ses pays membres et sont garantis par la pleine foi et le crédit
des gouvernements des pays membres. La composition des DTS est réévaluée tous les cing ans.

e Les DTS sont alloués aux pays en fonction de leurs quotas — qui sont a leur tour déterminés par
leur participation au FMI. Par conséquent, la grande majorité des DTS sont détenus par les pays
les plus riches. A titre illustratif, les pays africains se voient attribuer ensemble environ 18,7 milliards
de dollars de DTS. Pour replacer les choses dans leur contexte, le total des DTS alloués aux pays
africains équivaut a 9 % des allocations de DTS aux pays du G20 réunis.

Depuis leur création, il y a toujours eu des propositions — y compris discutées aux Nations unies —
visant a allouer des DTS de maniere disproportionnée aux pays en développement, comme forme
potentielle de financement du développement™ii, Cependant, cela n’a jamais été concrétisé. Les DTS
ont plutdt été utilisés par aversion pour la crise, en particulier lors de la crise financiére mondiale de
2008. En septembre 2009, aprés cing mois de délibérations et en réponse aux déclarations du G20 en
avril 2009, 187,2 milliards de DTS supplémentaires ont été créés (ce qui équivaut a 117 milliards de
dollars nouvellement créés - et équivaut a plus du double de la valeur des DTS alloués aux Etats-Unis,
ou a un peu plus de la moitié de la valeur des DTS alloués au G20) afin d’injecter des liquidités dans
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I’économie mondiale et d’alléger la pression financiére. Comme la nouvelle allocation a été répartie en
fonction des quotes-parts, ce sont les grands pays actionnaires du FMI qui en ont le plus profité.

En raison de la COVID-19, deux propositions sont apparues concernant les DTS.

La premiére consiste a réaffecter une quantité substantielle de DTS détenus par des pays qui n’en ont
pas besoin pour I'instant a des pays a faible et moyen revenu qui en ont besoin — y compris des pays
africains. Tous les pays n’ont pas, par exemple, « utilisé » les liquidités supplémentaires injectées en
2009. Certains pays disposent de « réserves » supplémentaires de DTS, qui pourraient étre données
sans nuire a leur statut de monnaie.

La deuxiéme propose que le FMI lance une nouvelle émission, comme cela a été fait en 2009. Des
propositions ont été faites pour une nouvelle émission d’au moins 500 milliards de dollars a I'équivalent
de 2000 milliards de dollars de nouvelles émissions de DTS en réponse a la COVID-19, ce qui est
nettement plus élevé que le montant de 2009.

De maniére générale, en tant que ressource inconditionnelle allouée sur une base transparente, les
deux propositions pourraient apporter les avantages suivants :

e Cela pourrait constituer une réponse rentable aux pressions financiéres, de liquidité et
d’endettement liées a la COVID-19, sans exposer les pays africains (en particulier) a des risques
de dégradation des cotes de crédit ou a un accés limité aux capitaux privés.

e Les nouvelles émissions de DTS augmenteraient les niveaux de devises des pays africains,
réduiraient I'exposition des pays africains a la volatilité des taux de change et des prix des matiéres
premieres, tout en améliorant la confiance des investisseurs.

o Elle pourrait profiter a la fois aux pays africains a faible revenu éligibles a I'lSSD, ainsi qu’aux
nations qui ne sont pas éligibles et/ou qui se retirent du systéme d’ISSD.

e L’émission de DTS réduirait le risque de problémes de liquidités dans les pays africains et leur
donnerait les moyens financiers pour faire face a la pandémie et a ses effets, lorsque leurs
gouvernements n’ont pas la marge de manceuvre budgétaire ni le privilege d’émettre des devises
de réserve.

Il n’est toutefois pas clair si 'une ou 'autre de ces propositions serait suffisante.

En ce qui concerne la réallocation, si certains pays du G20 comme les Etats-Unis, la Chine et le Japon
disposent de réserves, d’autres ont utilisé leurs allocations dans la mesure ou les avoirs globaux du
G20 sont supérieurs aux allocations (c’est-a-dire que plusieurs pays du G20 ont emprunté sur leurs
allocations). En outre, les montants ne sont pas particulierement importants — I'excédent des 5 pays
du G20 s’éléve a un peu plus de 6,3 milliards de dollars, méme si I'on peut soutenir que ce montant
pourrait étre utilisé comme levier s'il était combiné avec d’autres instruments concessionnels du FMI.
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Figure 22 : DTS inutilisés de différents pays par rapport a ’Afrique™
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La Figure 23 ci-dessous présente des simulations de l'allocation résultante de ces « grandes »
émissions de DTS pour les pays africains dans I’'ensemble, par rapport aux budgets COVID-19 mis en
réserve par les pays africains en 2020. Il est clair que, puisque les 55 pays africains au total ne
représentent que 7 % des allocations du FMI, le résultat de certaines allocations assez importantes est
insuffisant en soi pour répondre aux besoins de financement africains, méme a court terme.

Figure 23 : Allocations de DTS de différents pays et nouvelles émissions par rapport aux
budgets COVID-19 africains™*
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Les deux approches présentent également des avantages et des inconvénients, notamment en ce qui
concerne la faisabilité. En particulier, 'émission de nouveaux DTS nécessite une résolution du conseil
d’administration du FMI adoptée & une majorité de 85 % des voix. Les Etats-Unis représentent a eux
seuls 16,5 % des voix, et tout ce qui dépasse une allocation de 650 milliards doit étre approuvé par le
Congrés™i_ Ainsi, 650 milliards peuvent servir de plafond non officiel. Il est également peu probable
que I'approbation du Congreés soit nécessaire pour une nouvelle allocation.

Du point de vue de la faisabilité, notamment en ce qui concerne la réallocation des DTS (premiére
proposition), les lignes de swap bilatérales pourraient jouer un réle. En 2018, la Chine et le Nigeria ont
annoncé un swap de 15 milliards de RMB (équivalent a 2,3 milliards d’'USD) sur trois ans, visant
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notamment a mettre a disposition des liquidités dans leurs devises respectives pour faciliter et
promouvoir le commerce et I'investissement entre les deux pays. Ces types de lignes de swap de la
Chine ou d’autres partenaires avec des pays africains ayant des problémes de change liés au
commerce pourraient étre étendus, par exemple immédiatement aprés I'allocation de DTS.

Une autre possibilité est qu’avec une nouvelle allocation de DTS, les pays a revenu élevé pourraient
faire don de réserves autres que les DTS, équivalentes a leur part de la nouvelle allocation, a un
nouveau fonds a finalité spécifique destiné a soutenir les pays africains et/ou d’autres pays a faible
revenu qui ont besoin de ce soutien™xi - - par exemple comme indiqué dans I'option 8 plus loin. Une
autre possibilité consiste a affecter des réserves autres que des DTS pour élargir les instruments
existants du FMI afin de les décaisser ensuite en faveur des pays a faible revenu, comme le Fonds
fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et la croissance™ii, Toutefois, cela pose des problémes en
ce qui concerne la conditionnalité/I'austérité, comme nous I'avons vu précédemment dans 'option 1.

Enfin, certains estiment qu’'une démocratisation a plus long terme des DTS permettrait aux banques
centrales d’étendre leur pouvoir au-dela des pays d’origine aux principales monnaies de réserve
internationales. La pandémie a mis en évidence les inégalités mondiales sur de nombreux fronts, y
compris au sein de I'architecture financiére mondiale actuelle. Une réforme de celle-ci permettrait de
mieux préparer les gouvernements d’Afrique et du monde entier a I'atténuation et a la gestion des crises
futures.

Analyse sur la possible utilisation future de I’émission/réallocation des DTS

Score Remarques
(1-10)

Financement du 6 Les DTS ont par le passé et sont actuellement considérés comme
développement une solution a court terme, mais en principe, leur allocation peut
également étre utilisée comme une mesure a plus long terme.

Partage des 8 La charge de la réaffectation ou de la nouvelle émission incomberait
charges en particulier aux pays qui détiennent le plus de DTS au FMI.

Impact sur 7 L'émission de DTS n’aurait que peu ou pas dimpact sur
I’appropriation 'appropriation, car il n’existe actuellement aucun moyen de retenir

les DTS pour certains pays en fonction de certaines conditions, ou
avec des « obligations ».

Impact sur 8 Trés susceptible d’améliorer les conditions macroéconomiques en
I’environnement permettant un assouplissement quantitatif national et en abaissant
macroéconomique les taux d’intérét pour I'activité des secteurs public et privé

Faisabilité 5 Certains pays — dont la Chine — ont déja demandé au FMI

d’envisager une nouvelle allocation. Toutefois, les Etats-Unis, par
exemple, s’y opposent actuellement™ v, || n’est pas certain qu’'une
redistribution soit possible.
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5. Réformel/réglementation de I'analyse de la perception des risques par le
secteur privé

Tous les pays — y compris les pays africains — font I'objet d’'une analyse des perceptions des risques,
effectuée par divers acteurs, tant du secteur privé qu’intergouvernemental. Tout indice ou évaluation
de certaines capacités s’accompagne d’un jugement sur le risque ou I'opportunité. De nhombreux pays
rivalisent pour étre « plus haut » dans certains classements, par exemple le classement Doing Business
de la Banque mondiale est largement utilisé par le secteur privé™, tandis que, comme mentionné
dans les sections précédentes, le CPIA de la Banque mondiale est souvent utilisé par les bailleurs de
fonds bilatéraux pour décider des priorités des pays en matiére d’aide et de préts» v,

Les agences de notation de crédit (ACR) font cela de maniére professionnelle et indépendante. En effet,
'un de leurs principaux avantages est qu’elles ne sont pas possédées (et supposées ne pas étre
contrdlées) par des acteurs étatiques. Il existe trois agences de notation particuliéres qui dominent le
secteur sous la désignation de « Nationally Recognized Statistical Rating Organizations » (NRSRO)
aux Etats-Unis, et qui ont développé ce qui équivaut a un oligopole mondial dans le secteur. Elles sont :
Standard & Poor's Credit Market Services (S&P), Moody's Investor Service, et Fitch Inc. En 1975, la
Commission des valeurs mobiliéres des Etats-Unis (SEC) a créé le concept de NRSRO pour désigner
les agences dont les notations de crédit seraient conformes aux intéréts des investisseurs tels qu’ils
sont énoncés par la SEC*ii. En tant qu’acteurs du marché, et méme si elles (les agences de notation)
déclarent régulierement qu’elles ne sont que des éditeurs d’opinions financiéres, leurs notations de
crédit sont bien plus précieuses que les opinions des gouvernements, des organisations multilatérales
ou des plus éminents éditeurs et journalistes™ii financiers, qui ont une influence étendue et mondiale
sur les décisions relatives a la dette — y compris celles prises pour les pays africains.

Au cours des deux derniéres décennies, un plus grand nombre de pays africains ont pu se joindre au
systeme de la dette souveraine™*, Au début des années 1990, il n’y avait qu’'un seul pays africain
ayant une cote de crédit souveraine, I'Afrique du Sud*. En 2006 encore, 28* pays africains étaient
« non cotés ». Aujourd’hui, 32 des 55 pays africains ont une ou plusieurs notations des trois agences
de notation*ci. Les résultats des analyses des agences de notation sont mis a la disposition des
investisseurs, des gestionnaires de portefeuille et d’autres acteurs du marché financier. Grace aux
« perspectives » et aux « surveillances » de crédit, les régulateurs financiers et les législateurs prennent
de plus en plus de décisions basées sur les critéres de notation de crédit. Les normes minimales de
qualité des investissements et I'éligibilité des émetteurs de dette pour I'acces aux instruments financiers
sont influencées par ces notations, ce qui signifie que les agences de notation ont un réle quasi
reglementaire sur le marché des valeurs mobiliéres'3. De ce point de vue, les notations ont été utiles
aux pays africains, en leur permettant d’obtenir certains types de financement du secteur privé et en
réduisant certains des risques et donc les colts des emprunts auprés du secteur privé international.

Toutefois, les agences de notation posent quatre grands défis aux pays africains en particulier.

Premiérement, l'influence mondiale des agences de notation a été mise en avant aprés la crise
financiere de 2008 en raison des lacunes des cadres réglementaires financiers et des investisseurs
dont les criteres de décision sont étroitement liés aux notations de créditxcii. Un rapport de 2011 du
Congrés américain sur la crise financiére a révélé que Moody'’s et S&P’s ont déclenché la crise de 2008
lorsqu’elles ont été contraintes de revoir a la baisse la note de crédit gonflée qu’elles avaient initialement
attribuée aux titres adossés a des créances hypothécaires peu performants*v. || a également été
démontré lors de la crise financiére asiatique de 1998 que les agences de notation peuvent renforcer
les cycles d’expansion et de récession des économies dans lesquelles les marchés des capitaux
réagissent aux notations en termes d’investissements et de niveaux de crédit, ce qui influence alors
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systématiquement les notations, généralement pour le pire dans le cas des économies en
développement’®.

Deuxiémement, un probléme particulier concerne le modéle commercial actuel de « I'émetteur-payeur »,
dans lequel les agences de notation sont payées directement par les émetteurs de titres de créance
qu’elles évaluent a leur tour, ce qui constitue un conflit d’intéréts depuis les années 1970. En outre,
environ 90 % des revenus des agences de notation proviennent des débiteurs qui paient les notations
avec des frais de service atteignant 2,4 millions de dollars*". Le conflit d’intéréts s’exprime également
par la politique du tourniquet entre les agences de notation de crédit et les autres institutions financiéres.
WorldCom, par exemple, a fait appel au méme directeur que Moody'’s et a obtenu de bonnes notations,
bien que ses titres étaient classés dans la catégorie d’investissement de qualité inférieure. Il s’ensuit
que les pays dont le profil d’endettement est médiocre paient pour les notations et que le modéle indirect
basé sur 'usage de fonds pour obtenir de bons résultats les laisse toujours dans une situation de perte,
car la nouvelle notation négative compromet toute chance de reprise financiére durable.

Troisiemement, les agences de notation de crédit utilisent systématiquement plusieurs variables
empiriques pour déterminer 90 % des variations des notations de crédit, y compris, mais sans s’y limiter,
le PIB par habitant, la croissance du PIB, I'inflation, le rapport entre les réserves de devises étrangéres
autres que l'or et les importations, le rapport entre la balance des comptes courants et le PIB, et
I'historique des défauts de paiement de la dette ainsi que le niveau de développement économique. En
outre, les notations des pays en développement sont affectées négativement par deux autres variables
— les augmentations des taux d’intérét internationaux et la structure des exportations et leur
concentration*Vi. Cela signifie que, par définition, les pays africains sont en retard sur le plan de la
viabilité de la dette lorsqu’on considére les conditions dans lesquelles leurs notations de crédit sont
apparues, pour la plupart au cours des années 2000, aprés l'allegement de la dette et les efforts
d’ajustement structurel.

Quatriemement, les futures politiques des économies en développement sont influencées par les
baisses de notation, car I'accés au crédit s’en trouve encore limité et le colt plus élevé. Les politiques
réformistes pour résoudre les problemes structurels peuvent soit ne pas affecter les notations, soit
méme aller dans le sens opposé. En effet, pour éviter de nouvelles baisses de notation, les pays
cherchent souvent a mettre en place des politiques visant a répondre aux préoccupations des
créanciers a court terme au détriment du développement durable a long terme, ce qui les maintient
dans un cercle vicieux de rejet des solutions structurelles au profit de politiques d’aide immédiate. A
titre indicatif, pendant la COVID-19, les agences de notation ont été critiquées par les Nations unies
pour avoir déclassé quatre pays africains immédiatement aprés leur adhésion a [l'initiative 1ISSD,
favorisant ainsi 'augmentation des primes de risque*®Vi. D’autres pays n’ont pas adhéré a I'I|SSD de
crainte que leur notation ne soit dégradée Vi, Le Conseil de stabilité financiére des Etats-Unis a publié
en octobre 2010 les « Principes pour la réduction de la dépendance aux notations des agences de
notation» et a noté que les notations de crédit sont liées a des jugements en matiére de
reglementation/investissement, ce qui signifie que les petits changements de notation déclenchent de
grandes ventes et aggravent ainsi des situations déja mauvaises.xc,

Du fait, en partie, de ces quatre défis, la crise de la COVID-19 a inspiré au Mécanisme d’évaluation par
les pairs (MAEP) de I'Union africaine le lancement de son premier rapport d’examen des notations de
crédit souverain. Les principales critiques formulées a I'encontre des agences de notation de crédit sont
les suivantes : le manque de concurrence, le manque de responsabilité et les déclencheurs de notation
(c’est-a-dire qu’en abaissant la notation d’'un pays, la liquidité peut étre compromise, ce qui entraine
une perte de confiance des investisseurs et une dégradation de la solvabilité).
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Les propositions visant a traiter les questions liées aux agences de notation s’attaqueraient idéalement
aux avantages liés aux conflits d’intéréts et imposeraient une menace réelle de responsabilité en cas
de faute. Certaines structures ont été mises en place pour traiter les conflits d’intéréts (en particulier le
modele « émetteur-payeur »), bien que I'adhésion soit négligeable. Des plans concrets pourraient
également étre mis en place pour réduire la dépendance excessive des investisseurs a I’égard des
notations et pour mettre fin a la situation d’oligopole, dont on peut dire qu’elle est anticoncurrentielle,
en particulier dans les économies réelles des pays « en développement », notamment africains, ou peu
d’autres entités ont des pouvoirs.

Fournisseurs d’indices

Ces derniéres années, avec la croissance rapide de I'investissement passif dans les fonds indiciels, le
role des fournisseurs d’indices dans le paysage financier des pays africains est également important.
Autrefois, les investisseurs donnaient leur argent a des fonds dans lesquels un gestionnaire de fonds
bien rémunéré choisissait des actions (ou des obligations) dans le but de produire des rendements
supérieurs a la moyenne — pour « battre » le marché en langage financier. Mais aujourd’hui, de plus
en plus d’investisseurs investissent dans des fonds passifs bon marché (qui comprennent a la fois des
fonds négociés en bourse et des fonds communs de placement indiciels) qui ne font que suivre des
indices financiers. Contrairement aux fonds gérés activement, le secteur des fonds indiciels passifs se
caractérise par d’énormes économies d’échelle. En matiére de technologie, il n’y a pas une grande
différence si un fonds passif a 10 millions ou 10 milliards de dollars d’actifs sous gestion. BlackRock,
Vanguard et State Street dominent les fonds passifs en tant que «Big Three », et ils déléguent
effectivement leurs décisions d’investissement a un petit groupe de fournisseurs d’indices, qui
possédent, construisent et maintiennent les principaux indices de référence mondiaux - S&P Dow
Jones, MSCI et FTSE Russell.

Le reclassement entre différents indices peut avoir des répercussions importantes sur les flux de
capitaux d’un pays. Par exemple, le passage de I'indice MSCI Frontier Markets, suivi par des actifs
d’une valeur de 14 milliards de dollars, a I'indice Emerging Markets (marchés émergents), qui sert de
référence pour des actifs sous gestion d’'une valeur de 1,8 billion de dollars. La Turquie a été placée
sur une « liste de surveillance » en vue d’une éventuelle exclusion de I'indice MSCI Emerging Markets
Index. Cette exclusion devrait entrainer une sortie totale d’environ 5 milliards d’'USD des actions turques,
dont 2 a 3 milliards d’'USD environ de fonds d’investissement passifs qui suivent automatiquement
I'indice.

La décision des fournisseurs d’indices de classer les indices repose sur leurs propres évaluations de
critéres tels que I'accessibilité du marché et se fonde sur des mesures qualitatives que le MSCI (et
d’autres fournisseurs d’indices) examinent pour tous les marchés au moins une fois par an, ce qui
donne aux fournisseurs d’indices un degré élevé de discrétion et « une grande marge de manceuvre
pour juger subjectivement si certains pays doivent étre considérés comme des marchés frontaliers ou
eémergents »,© » exergant ainsi une influence significative.
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Analyse sur la possible utilisation future de la réforme/réglementation des analyses de risques
du secteur privé

Score Remarques
(1-10)

Financement du 6 La réforme de la notation du crédit des pays africains pourrait étre
développement trés lourde de conséquences pour leur acces futur a la dette et leur
trajectoire future de développement.

Partage des 10 La réforme des intermédiaires dans le systéme de la dette mondiale,
charges par opposition aux préteurs eux-mémes ou aux débiteurs, ne devrait
pas avoir d'impact sur I'’équilibre du partage des charges.

Impact sur 8 Cette option a trés peu d’impact sur I'appropriation et pourrait en fait

I'appropriation conduire a un accroissement de la souveraineté, car les pays sont en
mesure de contrer plus facilement les perceptions négatives des
risques.

Impact sur 6 La modification du colt des emprunts grace a une meilleure

I’environnement évaluation des risques peut réduire les taux d’intérét pour les activités

macroéconomique des secteurs public et privé

Faisabilité 3 Il sera difficile d’apporter des changements majeurs a cette partie

essentielle de l'infrastructure financiére internationale dominante —
les agences de notation font partie intégrante du maintien du statut
du dollar en tant que monnaie dominante sur le marché financier
mondial. La discussion sur les fournisseurs d’indices est encore
embryonnaire. Cependant, une réglementation est possible, par
exemple via les marchés américains ou britanniques ou la plupart des
agences de notation opérent.

6. Réforme des cadres de viabilité de la dette établis

Le FMI et la Banque mondiale ont approuvé ensemble un nouveau Cadre de viabilité de la dette pour
les pays a faible revenu (CVD-PFR) en 2017, avec le cadre « congu pour guider les décisions d’emprunt
des PFR de maniére a faire correspondre leurs besoins de financement avec leur capacité de
remboursement actuelle et future », et « aider a guider les pays et les donateurs dans la mobilisation
du financement des besoins de développement des PFR, tout en réduisant les chances d’une
accumulation excessive de la dette a I'avenire. »

Dans ce cadre, le FMI définit actuellement la viabilité de la dette comme suit : « La dette publique d’'un
pays est considérée comme soutenable si I'Etat est en mesure de faire face a toutes ses obligations
de paiement actuelles et futures sans aide financiére exceptionnelle ou sans se trouver en situation de
défaut de paiement®i, »
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Comme nous l'avons déja indiqué, cependant, I'analyse de la viabilit¢ de la dette est menée
exclusivement pour les pays pauvres. L’analyse suit le schéma présenté dans la Figure 24, et se
compose de :

e un indicateur composite pour évaluer la capacité de charge de la dette du pays en s’appuyant sur
un ensemble de facteurs spécifiques au pays et de facteurs mondiaux (y compris la force
institutionnelle en utilisant le score CPIA de la Banque mondiale) ;

¢ des outils de réalisme pour faciliter un examen plus approfondi des projections de base ;

e une analyse prospective standardisée de la dynamique de la dette et du service de la dette dans
le cadre d’un scénario de référence et face a des chocs plausibles, ou 'ampleur et les interactions
des chocs sont calibrées en fonction de I'expérience du pays ;

e des tests de résistance adaptés pour mieux évaluer les risques spécifiques a chaque pays
découlant des passifs éventuels (conformément a la couverture de la dette du secteur public), des
catastrophes naturelles, de la volatilité des prix des produits de base et des chocs de financement
du marché ; et

e des modules qui fournissent une caractérisation plus riche des vulnérabilités de la dette (de la dette
intérieure et du financement du marché) et une meilleure discrimination entre les pays de la
catégorie de risque modéré.

Figure 24 : Schéma du processus PFR-CVD¢ii
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Ces évaluations sont ajustées par rapport a des épisodes antérieurs de surendettement pour des
groupes de pays ayant des caractéristiques économiques similaires. Les calibrages conduisent a des
seuils d’analyse de la viabilité de la dette pour les principaux indicateurs de la dette publique qui
signalent un risque plus élevé si cet indicateur dépasse (ou devrait dépasser) son seuil », mais peuvent
également étre « basés sur I'expérience historique ». Les cadres du FMI prennent en compte le degré
d’incertitude dans les projections des indicateurs de la dette et du service de la dette par le biais de
graphiques en éventail et de tests de resistance.

Le FMI (et la Banque mondiale) font valoir que les principales recherches empiriques montrent que les
pays a faible revenu disposant de meilleures politiques, institutions, actifs et perspectives
macroéconomiques peuvent maintenir des niveaux plus élevés de dette extérieure. Le CVD, basé sur
le cadre CPIA, classe les pays dans l'une des trois catégories de capacité d’endettement (forte,
moyenne et faible). En fonction de ces catégories, le cadre établit trois seuils indicatifs et un point de
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référence pour chacun des cinq indicateurs du fardeau de la dette (évalué en termes de PIB,
d’exportations et de recettes). Les seuils correspondant a de bons résultats politiques sont les plus
élevés.

Figure 25 : Seuils et repéres du fardeau de la dette dans le cadre du PFR-CVD*"

PV of external debt in External Debt service in PV of total public debt

percent of percent of in percent of
GDP Exports Export Revenue GDP
Weak 30 140 10 14 35
Medium 40 180 15 18 55
Strong 50 240 21 23 70

Sur la base de ces seuils et points de référence, comme le montre la Figure 25, I'analyse de durabilité
dans le cadre du PFR-CVD donne une évaluation du risque de surendettement extérieur et global en
fonction de quatre catégories :

o Faible risque (lorsqu’il n’y a pas de dépassement des seuils) ;

e Risque modéré (lorsque les seuils sont dépassés dans les scénarios de risque) ;

e Risque élevé (lorsque les seuils sont dépassés dans le scénario de base) ;

e En situation de surendettement (lorsqu’un événement de surendettement, comme des arriérés ou
une restructuration, s’est produit ou est considéré comme imminent).

Cette approche pose plusieurs problémes, tant sur le plan structurel qu’analytique.

Premiérement, et sur le plan structurel, une préoccupation majeure est la restriction de I’'évaluation aux
seuls pays pauvres, ce qui signifie que, par défaut, les pays africains sont évalués publiquement de
maniére disproportionnée comme étant « en situation de surendettement ou risquant de le devenir »
par rapport au reste du monde. Comme indiqué précédemment dans la section 4, au début de 2021,
les 12 seuls pays sur les 64 pays dans le monde dont le niveau de dette publique était supérieur a 60 %
en 2019 et que le FMI a classés comme « a haut risque de » ou déja « en situation de surendettement »
étaient africains. Cela constitue en soi un avertissement négatif pour les investisseurs et les autres
parties prenantes quant au potentiel de développement des pays (africains) les plus pauvres et peut
avoir un impact négatif sur leur accés futur potentiel a des financements (bon marché) pour le
développement.

Deuxiéemement, [l'utilisation de seuils en soi comporte des éléments d'une « prophétie auto-
réalisatrice » ©. L’utilisation de seuils repose sur des bases théoriques et factuelles. En théorie
économique, a mesure que la quantité d’investissement augmente, les retours sur investissement ont
tendance a diminuer — un retour marginal décroissant, ce qui peut étre un argument en faveur des
seuils. Sur un plan plus pratique, une grande majorité d’études sur la relation entre la dette et la
croissance trouvent un seuil situé entre 75 et 100 % du PIB® et affirment que de fortes augmentations
du ratio dette/PIB pourraient entrainer une hausse considérable des impéts, une baisse des revenus
futurs et une inégalité entre les générations. Nombreux sont ceux qui affirment qu’il existe une
« falaise » ou le secteur privé est « évincé » par une dette publique élevée. Cependant, le fait d’avoir un
« seuil » percu, & moins d’étre bien compris, peut lui-méme envoyer des signaux au secteur privé (et
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aux agences de notation - comme nous I'avons vu dans les sections précédentes) pour qu’il réagisse
négativement. Les économistes décrivent ce probléme comme un probléme d’« endogénéité » et
d’« asymétrie d’information », et il est difficile a surmonter.

Troisiemement, et de fagon connexe, le CVD ne prend pas en compte la composition et la qualité des
dépenses publiques. En effet, la viabilité de la dette devrait étre trés différente si les ressources de la
dette sont utilisées pour des « dépenses récurrentes » — telles que les salaires des fonctionnaires ou
des travailleurs de la santé ou de I'éducation, ou des investissements importants et ponctuels dans les
infrastructures qui peuvent avoir leurs propres « retombées de croissance ». Si certains documents du
FMI font largement référence a I'impact des différents types de dépenses®'i, le cadre pays par pays
actuel ne permet pas (ou pas du tout) de faire une distinction formelle entre les deux types de dépenses
— lorsque les implications en termes de viabilité sont trés divergentes. Dans un webinaire sur les
questions de la dette Afrique-Chine par exemple, le professeur Christoph Trebesch, directeur des
finances internationales et de la gouvernance mondiale a I'Institut allemand de Kiel Institute for the
World Economy, qui a mené des recherches avec le FMI sur le volume des préts chinois dans les pays
en développement, a déclaré « Je suis un grand fan de la combinaison de I'actif et du passif. Mais la
raison pour laquelle le FMI, par exemple, n’inclut pas de données sur les actifs dans son analyse de la
viabilité de la dette est qu’il n’y a pas de bonnes données sur les actifs »Vii, En outre, certains analystes
reconnaissent les différents contextes dans lesquels la dette peut engendrer de la croissance ¢x.
D’autres reconnaissent également que de nombreuses analyses des seuils ont été effectuées dans les
contextes des pays développés/en transition, tels que les Etats membres de I'UE.cx..

Quatriemement, bien qu’il le prétende, le cadre ne peut pas prendre en compte les futurs
investissements publics (et souvent la dette) nécessaires dans les infrastructures et le capital humain
pour atteindre les ODD. Le besoin de nouveaux investissements de la dette pour combler les lacunes
en matiére d’infrastructures en particulier se heurte a cela — méme dans les PFR africains les mieux
gouvernés®™i. En 2018, la BAD a estimé les besoins de financement pour les infrastructures en Afrique
a 170 milliards de dollars par an d’ici 2025, avec un déficit de financement extérieur estimé a 68-
108 milliards de dollars par an<i. Ce chiffre ne prend méme pas en compte les besoins de financement
public (ou privé) pour répondre aux besoins non liés aux infrastructures — tels que certains volets de
I’éducation ou de la santé — ni les besoins accrus en matiére d’acceés numérique au commerce et aux
services dans une ére post-COVID-19. Sans compter les financements nécessaires pour faire face au
« rhinocéros gris » de I'atténuation du changement climatique et de I'adaptation a celui-ci. Un cadre de
viabilité de la dette qui a le potentiel de démarquer les pays qui pourraient faire des investissements
maintenant pour répondre a ces besoins n’est clairement pas « durable » de maniére holistique.

Cinquiemement, le CVD n’a pas la flexibilité suffisante pour les caractéristiques spécifiques des pays.
Par exemple, les seuils d’endettement sont calculés en utilisant un taux de croissance moyen du PIB
du PFR et avec seulement trois catégories (faible, moyen et fort) pour le score de I'EPIN, plutét qu'une
variable continue. Cette méthodologie ne tient pas compte des informations potentiellement utiles.
Pourquoi rechercher des seuils d’endettement plutét que de dire des seuils pour la probabilité de
surendettement elle-méme ? Le désir d’avoir des seuils de charge de la dette a embrouillé la question
de savoir comment agréger les informations lorsque les différentes mesures de charge de la dette
véhiculent des informations contradictoires®ii,

Sixiemement, alors que le FMI s’est concentré plus récemment sur les efforts visant a s’assurer que
les pays incluent les passifs éventuels des banques et des entreprises d’Etat dans le calcul de leur
dette (ce qui peut souvent « révéler » une plus grande partie de la dette chinoise en raison de l'aide liée
ou des préts garantis par des ressources), d’autres critéres et indicateurs pourraient également étre
inclus - comme une analyse approfondie de la dette publique en «quantifiant les variables qui
déterminent le ratio dette/PIB : les déficits budgétaires primaires et le différentiel de croissance des




Un rapport phare de DR : Pistes pour repenser le systéme africain de la dette

taux d’intérét, ainsi que les risques de change, puisque plus de la moitié de la dette est libellée en
devises étrangeres. Il manque également les signaux du marché sur les risques de défaut et de
dévaluation, tels que les écarts de taux des euro-obligations ou les taux d’intérét sur la dette locale
dépassant les objectifs d’inflation, qui sont pertinents compte tenu de 'importance du passage a la
dette de marchéexv,

Septiemement, le CVD utilise la valeur actuelle (PV) de la dette, plutét que la valeur nominale.
Aujourd’hui, la dette nominale semble plus appropriée en raison de la profusion de différents types de
dette publique a différents taux d’intérét — y compris la dette publique concessionnelle, la dette du
marché intérieur, les euro-obligations et les préts bilatéraux non concessionnels. Mais c’est leur
moyenne pondérée qui est pertinente pour la dynamique de la dette.

Huitiemement et enfin, I'utilisation spécifique du CPIA — un outil principalement utilisé pour mesurer et
classer la capacité des pays a faire un usage efficace de I'aide, et non de la dette, présente également
des problémes. Le CPIA ne refléte pas directement des critéres spécifiques tels que la réduction de la
pauvreté, la scolarisation, la santé maternelle, etc.; il ne repose pas non plus directement sur des
variables indirectes de résultats telles que le PIB, les taux de croissance des exportations ou des
investissements. La CPIA repose plutdt sur les jugements subjectifs d’analystes techniques et, a ce
titre, peut étre sujette a des biais importants et a un manque d’informations approfondies.

Analyse sur la possible utilisation future de la réforme des CVD établis

Score Remarques

(1-10)

Financement du 8 Réformer les cadres de viabilité de la dette pour tenir compte des
développement besoins financiers futurs aurait une forte incidence sur I'accés des
pays a la dette et sur leur trajectoire de développement.

Partage des 10 Reformer I’évaluation du systeme de la dette mondiale, par
charges opposition aux préteurs eux-mémes, ne devrait pas avoir d'impact
sur I'équilibre du partage des charges.

Impact sur 8 Cette option a trés peu d’impact sur I'appropriation, et pourrait en

I’appropriation fait conduire a une augmentation de la souveraineté, les pays étant
capables d’utiliser le financement par la dette de maniére plus
souple.

Impact sur 7 Modifier le classement de la viabilité de I'Afrique peut réduire les

I’environnement taux d’intérét pour les activités des secteurs public et privé, et

macroéconomique alimenter d’autres évaluations des risques

Faisabilité 5 Il sera difficile d’apporter des changements majeurs a ce mode de

fonctionnement intégral du FMI et ce, a long terme, mais il est ciblé
et un processus d’examen indépendant pourrait étre lancé dans un
premier temps.
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7. Réformer les approches de la Banque mondiale et des BMD en matiére de
développement

La Banque mondiale, et les approches du développement qu’elle adopte jouent un réle important dans
la narration, la structure et I'efficacité des politiques et initiatives de développement mondial.

En toile de fond, il est important d’étre conscient qu’il existe de nombreuses approches concurrentes
du développement. Par exemple, en 1989, |a professeur Diana Hunt a classé six théories différentes
sur la fagon dont le développement a lieu. Elles sont présentées ci-dessous :

Figure 26 : Les six catégories d’approches de développement économique de Hunt

La théorie du
noyau capitaliste
en expansion

La théorie La théorie
structuraliste néomarxiste

La théorie des
La théorie maoiste besoins
fondamentaux

La théorie des
dépendances

Sans expliquer chaque type de théorie, le point essentiel a noter est que chaque théorie a des vues
différentes sur les «causes ultimes du sous-développement, les facteurs clés qui stimulent le
développement économique et le role de la technologie, le réle du gouvernement, du marché et des
autres institutions dans le processus de développement, et les implications pour I’égalité dans les
premiéres étapes du développement »°xVi,

En tant qu’institution majeure dans le domaine du développement, la Banque mondiale, qui ne fournit
pas seulement des préts aux pays en développement, mais aussi un grand nombre d’activités de
« renforcement des capacités » pour utiliser ces préts et metire en place des politiques de
développement, est un acteur trés influent dans I'utilisation et la mise en pratique d’'une ou plusieurs de
ces théories dans les pays les plus pauvres. Par exemple, Howard Stein affirme que la Banque
mondiale doit « repenser les bases » et « s’éloigner de la conditionnalité néo-libérale ».

Plus précisément, de nombreux aspects différents des opérations de la Banque mondiale pourraient
étre réformés, pour un impact positif plus important sur le développement et la gestion de la dette dans
les pays africains. Quelques études de cas sont présentées ci-dessous, afin d’illustrer I'impact des
différentes approches et outils.

Contexte de la réforme de la Banque mondiale : Consensus de Washington

En 1989, John Williamson, un économiste britannique de I'Institute for International Economics (un
groupe de réflexion économique international basé dans la capitale américaine) a inventé le terme
« Consensus de Washington » pour décrire les thémes et les réformes adoptés dans les conseils
politiques par les institutions basées a Washington telles que la Banque mondiale, le Fonds monétaire
international et le Département du Trésor américain, qui étaient considérés comme nécessaires pour
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que les Etats d’Amérique latine se remettent des crises financiéres et économiques des
années 1980 i | |es réformes préconisaient I'ouverture des économies par le commerce et
investissement, I'expansion des forces du marché dans I'’économie nationale et la stabilisation
macroéconomique générale. Toutefois, le terme a été élargi par la suite pour désigner les politiques
fortement axées sur le marché qui devraient étre encouragées dans tous les pays en développement,
souvent qualifiées de « néolibérales » dans leur approche. Il convient de noter que Williamson s’est
fermement opposé a cet autre usage et a souligné que certaines de ses prescriptions étaient souvent
négligées, notamment en ce qui concerne la « réorientation des dépenses publiques des subventions
vers la fourniture a grande échelle de services clés favorables a la croissance et aux pauvres, tels que
I'éducation primaire, les soins de santé de base et I'investissement dans les infrastructures »¥ii, Les
pays du monde entier se sont efforcés de mettre en ceuvre divers éléments de 'ensemble des réformes,
la mise en ceuvre étant parfois imposée comme condition pour recevoir des préts du FMI et de la
Banque mondiale au titre du PAS®xix,

Toutefois, comme le montre la Figure 27, la fréquence d'utilisation des termes les plus associés a ce
« Consensus de Washington », a savoir « libéralisation » et « privatisation », a atteint un niveau record
ala fin des années 1990, avant de chuter de fagon spectaculaire au cours des derniéres décennies, ce
qui laisse supposer qu’au sein de cette organisation de Bretton Woods, les attitudes a I'’égard de ce
type de politiques et/ou leur utilisation sont devenues impopulaires.

Figure 27 : Essor et déclin du « Consensus de Washington » au FMI (I’'axe des y correspond a
la fréquence d’utilisation des termes dans les rapports pays du FMI)°

1978 1983 1988 1993 1998 2003 2008 2013 2018

W Others W development bank ® liberalization liberalize W privatization M privatize

Une évolution vers la « nouvelle économie structurelle » ?

Dr Justin Lin, qui a été nommé en 2008 économiste en chef et premier vice-président de la Banque
mondiale. Le Dr Lin va jouer un rble déterminant dans I’élaboration du programme de recherche
économique de la Banque mondiale et diriger une nouvelle approche pour parvenir a une croissance
durable dans les pays en développement, avec ce qu’il appelle la « nouvelle économie structurelle »&,
Au lendemain de la crise financiére, M. Lin a élaboré un cadre composé de trois idées distinctes pour
repenser I'approche de la Banque mondiale en matiére de développement. La premiere est que la
structure des dotations en facteurs de production d’une économie évolue d’un niveau de
développement a un autre. C’est-a-dire que les structures industrielles d’'une économie donnée
devraient étre optimisées pour son niveau de développement actuel. La seconde était que la notion de
pays «riches » et « pauvres » était une fausse dichotomie qu'’il fallait abandonner. Au lieu de cela, le
développement économique a suivi un continuum plus nuancé allant des économies agraires a faible
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revenu aux systémes industrialisés a revenu élevé. Par conséquent, les projets d’infrastructure et les
améliorations de la capacité industrielle dans les pays en développement ne devraient pas
nécessairement étre basés sur ceux des économies a revenu plus élevé. Enfin, a chaque étape de ce
continuum de développement, le marché reste le fondement d’une allocation efficace des ressources.
Néanmoins, le développement économique est un processus changeant et dynamique, c’est pourquoi,
pour garantir le succés, I'Etat a un role & jouer aux cotés du marché en facilitant 'amélioration des
infrastructures et la mise a niveau industrielle.

Réforme de I'indice du rapport Doing Business

L’indice de facilité a faire des affaires (DBI) de la Banque mondiale vise a classer les pays en fonction
de leur facilit¢ a mener des affaires, un score/classement plus élevé signifiant que I'environnement
reglementaire est plus favorable au démarrage et a I'exploitation d’une entreprise locale®. Certains
considérent que le DBI présente des conflits d’intéréts. La Banque mondiale et d’autres disent aux
gouvernements de chercher a accroitre la mobilisation des recettes intérieures — y compris par le biais
des impdts, mais le DBI les récompenses pour avoir fait exactement le contraire. Par exemple, un pays
obtiendra des points en augmentant les exonérations fiscales pour les investissements étrangers, ce
qui signifie que la charge fiscale retombe dans une plus large mesure sur les citoyens (souvent pauvres)
du pays, et non sur les riches investisseurs potentiels. De méme, les restrictions que les gouvernements
pourraient vouloir imposer pour réaliser les ODD et soutenir directement les citoyens/entreprises locaux
(par exemple pour le commerce ou I'emploi), telles que les exigences en matiére de contenu local ou
d’emploi local, sont découragées — ce qui peut en soi entraver le développement. Le DBI est
fondamentalement fondé sur I'’économie néo-classique, et il n'y a guére de preuves que ces
prescriptions de politique générale entrainent réellement une augmentation des investissements (ou
une réduction des risques) dans les pays en développement. Les pays africains ont au contraire besoin
de l'aide de la Banque mondiale et d’autres acteurs pour tirer le meilleur parti de la situation. Ne pas
en éliminer les revers).

Un autre exemple de réforme potentielle des approches de la Banque mondiale/BMD en matiére de
développement est illustré dans I'Encadré 5, qui détaille certains de ces défis et controverses en
matiére de controle des capitauxexxii,

Ovéiiew of World Bank Group h é{quafters
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Encadré 5 : Controles des capitaux — a utiliser ou a ne pas utiliser ?

Les contrles des capitaux sont des politiques qui limitent ou redirigent les transactions transfrontalieres
de capitaux (financiers). Pendant la grande dépression des années 1930, les pays ont d’abord adopté
des contrdles des capitaux pour stabiliser leur économie tout en réduisant le risque de fuite des capitaux.
Depuis, ils ont été utilisés dans diverses autres situations. Ainsi, le Chili a eu recours aux controles des
capitaux en 1990 pour faire face a la crise financiére latino-américaine, et la Malaisie I'a fait en 1998 pour
faire face a la crise financiére asiatique.

Cela revét une grande importance pour les pays africains, car ils empruntent en devises étrangéres et
I'accés aux devises étrangeres est essentiel pour le remboursement de la dette extérieure. En général,
les devises étrangéres entrent dans les pays par : a) la vente de biens/services aux pays étrangers et la
réception de leurs devises; b) les investisseurs étrangers qui apportent la devise pour investir; c) la
diaspora qui envoie de I'argent au pays. Dans de nombreux pays africains, les devises étrangéres sont
souvent gagnées principalement par des sociétés miniéres multinationales. Comme ces entreprises sont
multinationales, elles gardent souvent une part importante ou la totalité de leurs bénéfices en dehors du
pays ou se trouvent les sociétés meres. Grace a la libre circulation des capitaux, ces sociétés peuvent
facilement transférer de I'argent (comme le dollar américain ou I'euro) a I'extérieur du pays, de sorte que
le gouvernement ne peut pas y avoir accés pour (emprunter) rembourser la dette. Le controle des
capitaux peut étre utile dans une telle situation.

Le FMI (et son plus grand actionnaire, les Etats-Unis) a cependant, en général, découragé le recours aux
contrbles des capitaux. En effet, 'ouverture des comptes financiers était 'une des conditions préalables
a I'éligibilité a linitiative PPTE et a 'lADM.

Cela étant dit, ces dernieres années, les membres du personnel du FMI ont eu des discussions plus
ouvertes. En 2010, un certain nombre d’économistes du FMI ont élaboré un ensemble d’outils politiques
pour gérer les risques de stabilité macroéconomique et financiére liés a la volatilité des flux de capitaux.
Dans cette boite a outils, ils ont pris en compte le rle des contréles des capitaux. Bien que la note
politique ne représente pas le point de vue officiel du FMI, elle semble avoir contribué a susciter un débat
parmi les décideurs politiques et la communauté internationale au sens large, qui a finalement entrainé
un changement de la position officielle du FMI. Le point essentiel de cette politique était que la restriction
des entrées a court terme pouvait réduire les risques de stabilité financiére. En 2012, le FMI a publié un
document de travail qui s’appuie sur son changement d’avis initial concernant son soutien aux controles
des capitaux, mais le limite toujours en tant que politique de dernier recours.

Les partisans de I'ouverture des comptes de capitaux affirment que les contréles risquent de décourager
les investisseurs d’apporter leur argent dans le pays s’ils ont des difficultés a le sortir. lls estiment
également que ces contrdles sont largement inefficaces, car le secteur privé peut trouver des moyens
d’éviter les mesures de contréle et I'introduction de ces contréles peut en fait inciter les investisseurs a
placer leurs capitaux dans des «havres de sécurité ». Une analyse portant sur 96 pays en
développement au cours de la période 1970-2000 a montré que les restrictions sur les comptes de
capitaux n’étaient efficaces que dans les pays d’Asie de I'Est. Les recherches ont montré que les
politiques de contrble des capitaux n’avaient aucun effet en Afrique et au Moyen-Orient. En outre, elles
ont eu un effet négatif évident sur les économies d’Asie de I'Est et d’ Amérique du Sud.

D’autre part, il n’existe pas de cadre unifié pour analyser les conséquences macroéconomiques des
contrbles de capitaux, il existe de multiples définitions de ce qui est considéré comme une réussite, car
les contrbles de capitaux constituent un dispositif politique unique alors qu’il y a de multiples objectifs ; et
il existe des variations socio-économiques massives entre les pays qui utilisent de telles politiques. En
effet, les décideurs politiques, dans différentes situations, préferent renoncer a la mobilité des capitaux
plutét que de céder I'autonomie de la politique monétaire (ou de faire défaut sur les paiements de la
dette).
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Analyse sur la possible utilisation future des approches de la Banque mondiale et des BMD

Score Remarques

(1-10)

Financement du 8 La réforme des conseils prodigués par la Banque mondiale aux
développement pays en développement peut ou non avoir un impact sur I'accés
futur des pays a la dette et sur leur trajectoire de développement.

Partage des 9 Le fardeau de la réforme de la Banque mondiale incomberait aux
charges préteurs, et non aux débiteurs.

Impact sur 8 Cette option a trés peu d’impact sur I'appropriation, et pourrait en
I'appropriation fait conduire a une augmentation de I'appropriation dans la mesure

ou les pays sont capables d’utiliser des approches alternatives du
développement.

Impact sur 3 Peu susceptible d’avoir un impact macroéconomique immédiat
I’environnement significatif.
macroéconomique

Faisabilité 2 Des changements majeurs dans les discours et les méthodes de
travail de la Banque mondiale et des BMD seront difficiles a mettre
en ceuvre et s’inscriront dans le long terme.

8. Meilleure négociation avec les préteurs — « clubs de débiteurs ».

Il va sans dire que les pays africains — et d’autres pays plus pauvres — ont des difficultés a négocier
les conditions de leurs préts avec tous les créanciers et a définir les modalités d’utilisation de ces préts.
Par définition, en tant qu’« emprunteurs », ils sont dans une position de « demandeur », ce qui réduit
leur capacité de négociation.

En outre, les négociations avec certains emprunteurs peuvent étre plus complexes qu’avec d’autres,
méme si elles offrent de nouvelles possibilités pour répondre aux besoins financiers. A titre d’exemple,
un certain nombre de pays africains comme le Soudan, le Ghana, I’Angola et le Sud-Soudan ont utilisé
ce que I'on appelle des instruments de financement « adossés a des ressources » — utilisant les flux
de matiéres premieres telles que le pétrole ou le cacao comme garantie — pour accéder aux
financements chinois.®¥ Peu d’autres bailleurs de fonds bilatéraux offrent ce type de préts, méme s’ils
peuvent potentiellement apporter un avantage évident aux citoyens en garantissant que les revenus
des matieres premiéres soient entierement consacrés (c’est-a-dire hypothéqués) a des projets de
dépenses d’infrastructure et en réduisant les risques de perte de fonds vers des paradis fiscaux, par
exemple. Par ailleurs, dans certains cas, s’ils sont bien négociés, ces instruments peuvent étre congus
de maniére a offrir aux emprunteurs un effet tampon contre la faiblesse des prix des produits de
base ., ce qui est un probléme permanent. Toutefois, les préts garantis par des ressources
comportent également des risques et, comme pour tous les contrats, le diable se cache dans les détails,
et plus la forme d’un prét est peu habituelle, plus il est difficile d’en tirer le meilleur parti.
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Ainsi, il pourrait étre utile de créer des moyens pour appuyer plus largement les pays africains et/ou les
PFR et les PRI — ou mieux encore pour qu’ils puissent échanger leurs expériences et se soutenir
mutuellement — afin de mieux négocier avec les créanciers.

De tels moyens peuvent étre envisagés a différents niveaux institutionnels - du moins coordonné au
plus coordonné, et chacun a ses avantages et ses inconvénients. Nous examinons ces options ci-
dessous.

Au niveau le moins coordonné, les pays africains peuvent rechercher le soutien (bénévole ou payant)
de cabinets d’avocats en particulier pour tirer le meilleur parti de chaque accord qu’ils concluent. Les
exemples sont nombreux, dont un récent qui inclut 'embauche par le gouvernement zambien de la
firme frangaise Lazard Fréres en mai 2020, a un codt pouvant aller jusqu’a 5 millions de dollars, pour
appuyer les négociations de restructuration de la dette avec divers bailleurs de fonds i,

Ce type d’appui peut également étre coordonné. Par exemple, la société frangaise GIDE a récemment
mis en place un « Groupe de travail sur la dette africaine » et un groupe de réflexion pour apporter un
soutien bénévole aux gouvernements africains sur cette question®i. || serait plausible que d’autres
entreprises se joignent a cette initiative ou en créent d’autres, afin que ces conseils soient accessibles
« ala demande ».

Il est également possible pour les emprunteurs africains de trouver ou de créer eux-mémes des forums
pour se rencontrer de maniéere informelle ou formelle afin de discuter et d’échanger leurs expériences
en matiére de négociation d’'instruments de prét, au sein de I'UA par exemple (autour ou pendant les
réunions des ministres africains des Finances) ou sous la coordination des Nations unies ou méme
d’institutions universitaires. En octobre 2019, le Dr Folashadé Soulé, de I'école de gouvernance
Blatnavik de l'université d’Oxford au Royaume-Uni, a ainsi lancé une série d’ateliers de négociation
Afrique-Chine (a huis clos) sur les stratégies et pratiques de négociation comparées des
gouvernements africains dans leurs relations avec la Chine.. Le premier atelier a attiré 15 décideurs politiques de haut
niveaucxwviii | || serait possible de porter a I'échelle et de formaliser de tels programmes.

Deux autres possibilités importantes plus structurelles et coordonnées sont détaillées ci-dessous :
Echanges coordonnés de dettes

Comme expliqué dans une section précédente, une « ligne de swap » est en fait une réserve d’'urgence
de devises étrangéres pour les pays qui en ont besoin, convenue entre les banques centrales pour
échanger les devises de leur pays entre elles. La monnaie d’'un pays est « échangée », ou en d’autres
termes troquée, contre la monnaie de I'autre pays.

Début 2020, la Commission économique des Nations unies pour I’Afrique (CEA) a proposé que certains
pays africains travaillent ensemble pour échanger leur dette souveraine contre de nouveaux préts
concessionnels — plutdt que de simplement utiliser les fonds autrement nécessaires a COVID-19 pour
payer les créanciers privés®*, La CEA, 'UA et un groupe de ministres africains des Finances sont en
train de concevoir un mécanisme spécial pour un tel échange.

Le mécanisme fonctionnerait comme suit. Un préteur multilatéral de confiance (c’est-a-dire ayant une
cote de crédit élevée ou noté AAA) comme la Banque mondiale, le FMI ou une économie plus
importante du G20 souscrirait un nouveau prét important pour les économies réunies — en fournissant
une «garantie». Ce nouveau prét servirait a rembourser les dettes commerciales en cours,
transformant ainsi la dette actuelle en préts a plus longue échéance, assortis d’'un délai de grace de
cing ans et de paiements d’intéréts moins élevés par la suite. Cette proposition est similaire au plan
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Brady des années 1980 qui a converti les préts bancaires dus par des pays principalement d’Amérique
latine en de nouveaux titres garantis par le Trésor américain, bien que, comme I’a fait remarquer Vera
Songwe, secrétaire exécutif de la CEA, les circonstances soient différentes : « Le plan Brady nous a
evité une crise, mais il s’agissait d’une crise provoquée par les politiques [...] Cette fois, nous ne
sommes pas insolvables, nous ne sommes pas des économies mal gérées, mais nous sommes
plongés dans une crise a cause de la pandémie. »“xx

L’avantage pour les emprunteurs serait qu’ils n’auraient plus besoin d’effectuer les paiements de la
dette commerciale pendant une période assez longue et prédéfinie (par exemple 5 ans), de payer des
intéréts moins élevés a long terme, et d’utiliser la nouvelle « marge budgétaire » créée pour faire face
a la COVID-19 ainsi que pour investir dans des mesures induisant une croissance économique afin de
générer de nouveaux fonds pour acquitter le nouveau prét. Ce faisant, ils ne porteraient pas atteinte a
leur cote de crédit. L’avantage pour les créanciers est qu'ils obtiendraient leurs paiements.

Le défi de ce modéle — comme le moratoire sur le paiement de la dette du G20 — est qu'il profiterait
largement aux pays qui dépensent déja de I'argent pour investir dans la dette (y compris de I'argent
potentiellement mal dépensé), plutét que de libérer de nouveaux fonds pour ceux qui n’ont pas investi
ou qui subissent les effets de la COVID-19 par rapport aux autres. Toutefois, elle pourrait également
ouvrir la voie a un autre modeéle a plus long terme — un « club d’emprunteurs ».

Un club d’emprunteurs

Plusieurs programmes existent pour les emprunteurs marginalisés, de faible rang ou sans garantie, a
un niveau individuel, afin de lever des fonds supplémentaires. La plupart de ces programmes sont
basés sur le modéle de « microfinance » de la Grameen Bank, créé au Bangladesh en 1976 par le prix
Nobel Mohammed Yunus. Avant la Grameen, les gens ne pouvaient contracter des préts que sur la
base de leurs propres revenus prévus ou de garanties, ce qui laissait de nombreuses personnes hors
du systéme, en particulier les pauvres des zones rurales.

La banque de Yunus a permis aux gens de s’associer pour contracter des préts, ainsi que de réaliser
ensemble des remboursements plus lents et moins colteux. En dépit de ses défauts, le systéme a été
reproduit a I’échelle mondiale et a permis a des millions de personnes de contracter des dettes pour se
sortir durablement de la pauvreté.

Ce modele peut également étre appliqué a un niveau macro pour rendre la dette nationale a la fois
moins chére et plus largement disponible — un « club d’emprunteurs », soit en réponse a la COVID-19,
soit pour alléger les problemes d’endettement que la COVID-19 a mis en évidence.

Un tel club serait composé de pays africains (et/ou d’autres pays) qui se coordonneraient pour
demander un financement en groupe, en utilisant comme garantie les perspectives de croissance des
uns et des autres, tout en rendant compte les uns aux autres et a leurs citoyens. Alternativement, selon
le «modéle d’échange » coordonné ci-dessus, la dette pourrait étre garantie par une banque
multilatérale.

Les emprunteurs eux-mémes (uniqguement) seraient chargés de déterminer la priorité des projets entre
les membres, et chacun d’entre eux fournirait des remboursements réguliers de faible montant et a
faible taux d’intérét, en convenant de leurs propres seuils ou critéres pertinents pour les défaillances
internes (par exemple, chute des prix des produits de base). Le club rassemblerait et émettrait les
remboursements en une seule fois aux préteurs selon leur calendrier, selon les besoins, tout en gardant
un certain montant en réserve pour servir de garantie. Il existe déja des organisations sur le continent
africain qui aident a établir des priorités pour les projets. Par exemple, le Programme pour le
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développement des infrastructures en Afrique (PIDA) dispose d’un groupe de travail composé d’experts
en infrastructures de la Commission de 'UA, de ’Agence de développement de 'UA (AUDA-NEPAD),
de la BAD et de la CEA pour rassembler, consulter et établir des priorités pour les projets dans quatre
secteurs (énergie, transport, eaux transfrontaliéres et TIC) sur le continent sur une période de
10 ans>i, Ce groupe de travail et le processus peuvent étre renforcés et utilisés par un club
d’emprunteurs.

Les avantages pour les créanciers de ce club seraient similaires a ceux que les banques commerciales
ont connus avec la microfinance. Les créanciers pourraient considérer les nouveaux préts comme une
véritable croissance ou comme des propositions commerciales présentant un risque moindre —
permettant des taux d’intérét plus bas — et des rendements plus élevés.

Analyse sur la possible utilisation future de négociations améliorées et d’un club d’emprunteurs

Score Remarques

(1-10)

Financement du 9 Coordonner les emprunteurs pour garantir les meilleurs résultats

développement des préts — méme au niveau le plus informel — pourrait avoir une
forte incidence sur I'accés futur des pays a la dette et sur leur
trajectoire de développement.

Partage des 8 La charge est généralement répartie équitablement : les
charges emprunteurs prennent des mesures pour s'améliorer, mais veillent a
ce que les préteurs soient plus justes et offrent davantage.

Impact sur 9 Les méthodes les plus coordonnées et les plus formelles de cette

I’appropriation option conduiront probablement a un renforcement de la
souveraineté, les pays étant en mesure de demander a bénéficier
davantage du financement par 'emprunt. Toutefois, certains
mécanismes consultatifs risquent de donner lieu a des conflits
d’intéréts, et il est également possible que des critéres d’éligibilité
soient introduits dans I'instrument d’échange ou le club des
emprunteurs si des organismes multilatéraux sont impliqués, ce qui
pourrait avoir I'effet inverse.

Impact sur 7 L’augmentation de la dette extérieure a moindre codt pourrait
I’environnement permettre de réduire les taux d’intérét intérieurs pour le secteur
macroéconomique public/privé

Faisabilité 4 Certaines mesures initiales sont prises pour que cette option

devienne réalité, et il existe des mécanismes de coordination sur
lesquels on peut s’appuyer.
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9. Création des institutions financiéres continentales de I’Union africaine

L’Accord de libre-échange continental africain (ZLECA), qui est entré en vigueur le 30 mai 2019, est
I'une des nombreuses institutions prévues au niveau continental qui seront créées ou dont la création
sera facilitée par I'UA. Plus particulierement, il existe depuis 2006 des plans pour un Fonds monétaire
africain (FMA), une Banque centrale africaine (BCA), et une Banque africaine d’investissement (BAI),
qui pourraient fournir de grandes solutions a la dette en Afrique. La création des institutions financiéres
africaines est un programme phare de I'’Agenda 2063 de I'Afrique visant a accélérer l'intégration
régionale du continentoxi,

Avant de se pencher sur ces trois points, il convient toutefois de noter qu’il existe déja une institution
financiere a I'échelle du continent africain, la BAD. L’objectif de la BAD est d’encourager le
développement économique durable et le progrés social dans les pays membres régionaux, contribuant
ainsi a la réduction de la pauvreté>ii_ Elle n’est pas nécessairement une institution financiére primaire
(un préteur de dernier recours), car elle se concentre sur les ODD, et « I'intégration régionale » n’est
que I'un des cinqg principes opérationnels, comme le montre la Figure 28.

Figure 28 : Stratégie de la Banque africaine de développement 2013-2022°xv
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La BAD a deux groupes d’actionnaires. Le premier est constitué des 54 pays membres africains, le
second des 27 pays membres non africains. Les membres non africains détiennent 39 493 % des votes
des actionnaires et les membres africains ont donc plus de pouvoir pour déterminer la direction
stratégique et I'approbation des projets que les membres non africains®v,

Les projets de création de trois institutions financiéres prévoient en revanche que le pouvoir de vote et
les décisions soient exclusivement dévolus aux pays africains. La Figure 29 fournit une représentation
conceptuelle de la relation proposée entre ces trois futures institutions financiéres de I'UA, avec pour
objectif final I'intégration économique et éventuellement monétaire du continent africain.
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Figure 29 : Relation conceptuelle entre les institutions financiéres de I’Union africaine
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L’objectif principal du FMA sera de « faciliter I'intégration des économies africaines en éliminant les
barriéres commerciales et en assurant une plus grande intégration monétaire »>Vi. Cette vision est
exprimée dans les articles 6 et 44 du traité de 1991 instituant la Communauté économique africaine
(traité d’Abuja) et le FMA devrait servir et fonctionner comme un pool pour les réserves de la Banque
centrale africaine ainsi que pour les monnaies nationales des Etats membres de 'UA — agissant
essentiellement comme le FMI de I'Afrique, son « préteur de dernier recours ». Elle devrait, tout comme
le FMI, assurer la surveillance macroéconomique des Etats membres de I'UA.

L’Assemblée de 'UA a adopté le protocole et le statut du Fonds monétaire africain lors du 22e sommet
de I'UA en juin 2014. Il entrera en vigueur 30 jours aprés sa ratification par 15 Etats membres de I'UA.
En juin 2019, 12 pays ont signé le protocole et le statut du FMA, tandis que le Tchad est le seul pays a
I'avoir également ratifié et a avoir effectué un dép6t de capital.=ii,, La majorité des 12 signataires a
ce jour sont originaires d’Afrique de I'Ouest.

Les plans pour le FMA sont déja assez détaillés. Son sieége doit étre a Yaoundé, au Cameroun, et
d’autres bureaux peuvent étre établis sur approbation du Conseil d’administrationovii | article 7,
section 1 des statuts décrit la structure du capital du FMA, en précisant que le capital social autorisé
serait de 22,6 milliards de dollars américains, libellés en 100 actions. Tous les 5 ans, le Conseil
d’administration doit revoir — par consensus qualifié (comme le FMI) — la répartition des actions du
capital du FMA et déterminer les délais dans lesquels les Etats membres sont tenus d’effectuer les
paiements. La part de la souscription au capital pour chaque Etat membre partie est censée étre
déterminée en tenant compte du PIB et de la population®x, de sorte que la contribution de chaque
Etat membre soit inférieure & 0,625 % de son PIB annuel moyen sur 9 ans, avec des droits de vote
proportionnels aux actions souscrites®.

Les plans pour la BAI sont également bien développés. Son objectif est de fournir une assistance
technique et d’investir dans des projets de développement, notamment pour l'intégration économique
régionale des Etats membres et la « modernisation » des secteurs ruraux dans les Etats membres a
faible revenu, tout en renforcant les activités du secteur privé. L’adhésion est ouverte & tous les Etats
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membres de 'UA, ainsi qu’aux institutions financiéres régionales africaines, aux institutions financiéres
publiques/entreprises africaines et méme aux ressortissants et aux personnes morales enregistrées
dans les pays africains®™!. Le capital social initial autorisé de la BAI doit étre de 25 milliards de dollars
américains, libellés en 10 000 actions. Les parts de souscription des Etats membres doivent étre
déterminées sur la base d’un «indice composite des variables économiques et démographiques »,
comme prescrit par I’Assemblée générale. En outre, les droits de vote sont déterminés
proportionnellement par la quote-part allouée & chaque Etat membre pour la souscription payée™i. La
BAI établira également un fonds pour les préts et les garanties aux pays africains a faible revenu,
alimenté par les contributions spéciales/volontaires des Etats membres, les fonds provenant des préts
remboursés et le produit des investissements financés par le Fonds spécial lui-méme.

A la date de mai 2019, 22 pays ont signé le protocole de la BAI et le document a été ratifié par 6 pays
(Togo, Libye, Congo, Tchad, Burkina Faso et Bénin).

Contrairement au FMA et a la BAI, les plans pour la BCA ne sont pas encore détaillés. Cela est di au
fait que la BCA devrait éventuellement reprendre les responsabilités du FMA et que ses plans seront
préparés par un Institut monétaire africain, qui sera créé avant la BCA™lii, Cependant, il est intéressant
de comparer la BCA a la Banque centrale européenne et a la Fed pour comprendre sa fonction
potentielle en Afrique. La BCE est la banque centrale de la zone euro qui est I'union monétaire de
19 Etats membres de I'UE et, comme la BCA, elle est I'une des sept institutions de I'Union européenne,
tout comme la BCA (non officiellement créée) est 'une des cinq institutions de 'UA. La Réserve fédérale
américaine est la banque centrale des Etats-Unis qui assure la sécurité et I'efficacité des systémes de
paiement tout en traitant diverses transactions financiéres et en réglementant les institutions bancaires,
entre autres fonctions. La BCE peut émettre des billets de banque tandis que les Etats membres de la
zone euro peuvent émettre des piéces en euros. Dans le cas des Etats-Unis, la Réserve fédérale
achéte les billets et les piéces au Trésor américain et émet la monnaie en conséquence. Toutefois, il
n’existe actuellement aucune monnaie africaine comparable, dans la mesure ou le dollar américain est
une monnaie de réserve mondiale et ou des monnaies comme le franc CFA restent rattachées a I'euro
et soutenues par le Trésor frangais. Ainsi, la mission déclarée de la BCA est de combler cette lacune
en élaborant une politique monétaire commune ainsi qu’'une monnaie africaine unique.

Si ces institutions avaient été en place maintenant, elles auraient sans doute pu contribuer a atténuer
les défis de liquidité financiére posés par la COVID-19 en Afrique, en particulier le Fonds monétaire
africain (FMA), par exemple par le biais de I'assouplissement quantitatif (équivalent a I’émission de
DTS « uniquement pour I'Afrique »). La BAI pourrait également aider les pays les plus pauvres a investir
a court, moyen et long terme pour employer les solutions techniques nécessaires a la crise sanitaire
ou économique.
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Analyse sur la possible utilisation future du développement des institutions financiéres
africaines

Aspect Score Remarques

(1-10)
Financement du 10 Disposer d’institutions financiéres africaines indépendantes pourrait
développement avoir une forte incidence sur I'accés futur des pays a la dette et sur

leur trajectoire de développement.

Partage des 1 La charge de créer et de capitaliser les institutions incombe aux
charges emprunteurs (africains).
Impact sur 9 Cette option entrainera probablement un accroissement de la
I'appropriation souveraineté en raison de la structure de gouvernance des

institutions. Toutefois, les gouvernements africains ont la possibilité
d’'imposer leur souveraineté et leur appropriation mutuelles par le
biais des regles et des mécanismes de gouvernance des différentes

institutions.
Impact sur 5 La politique monétaire centralisée pourrait modifier
I’environnement considérablement les conditions macroéconomiques dans les
macroéconomique différents pays (positivement et négativement).
Faisabilité 5 Si les premiéres mesures ont été prises pour faire de ces

institutions une réalité, elles sont lentes et il faudra encore plusieurs
années et un effort de lobbying concerté sur le continent pour
gu’elles se concrétisent, notamment par des apports de capitaux.

10.Accélérer la transformation structurelle des économies africaines

D’une maniére générale, la transformation structurelle fait référence a la réaffectation des ressources
entre et parmi les activités économiques. Par exemple, se rééquilibrer au fil du temps pour devenir une
économie essentiellement basée sur l'industrie secondaire avec des industries primaires et tertiaires
plus petites, ou une économie dans laquelle les industries de services deviennent prédominantes. Cela
peut impliquer une diversification entre les industries ou les secteurs industriels, ou une diversification
au sein de ces industries ou secteurs industriels — telle qu’une transformation augmentant la
productivité dans le secteur agricole d’une économie.

De nombreuses économies africaines sont peu diversifiées, certaines dépendant par exemple de
I'exportation d’'un ou de quelques produits de base pour générer des devises, d’autres étant fortement
tributaires du tourisme. Si un pays ne parvient pas a assurer le service de sa dette par le biais de
recettes fiscales sur I'industrie dont il dépend principalement, que fera-t-il ? Une chute du prix de cette
matiere premiére ou une réduction considérable des arrivées de touristes peut avoir des répercussions
importantes sur la capacité d’'un gouvernement a réunir les fonds nécessaires au paiement de la dette
et des intéréts, comme nous I'avons vu dans les sections précédentes. Une dépendance excessive a
I’égard d’un partenaire commercial étranger peut avoir des effets similaires et cumulatifs. Que se passe-
t-il si 'économie de ce partenaire entre en récession et que la demande (et le prix) des produits
d’exportation du pays africain diminue ?

La transformation pourrait également se faire dans le sens de I'exportation et de la numérisation. En
effet, dans un rapport de 'OCDE et de 'UA datant de 2021, il a été constaté que le principal impact de
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la numérisation sur la création d’emplois en Afrique et dans d’autres pays en développement se situait
au niveau des possibilités d’exportationcxiiv,

La diversification économique est donc essentielle pour que les pays puissent atténuer les risques de
chocs externes provenant d’une industrie, d’'un produit de base ou d’un partenaire. La ZLECA peut
jouer un role a cet égard, en ouvrant le commerce intracontinental et en réduisant la dépendance de
I’Afrique vis-a-vis des acteurs hors du continent.

Par ailleurs, I'une des raisons pour lesquelles de nombreux pays africains ont besoin de financements
et de préts extérieurs pour leur développement durable et pour atteindre les objectifs de 'Agenda 2063
ou des ODD, est que la mobilisation des ressources internes reste sous-développée. La mobilisation
des ressources internes est le processus par lequel les pays a faible revenu ou intermédiaire inférieur
levent et dépensent leurs propres fonds pour subvenir aux besoins de leur population, soit par I'imp6t,
soit par I'épargne. Si les pays étaient mieux a méme de le faire, leur dépendance a I'égard des secteurs
qui pourraient étre dévastés par un choc extérieur serait plus limitée. Les Nations unies reconnaissent
que la mobilisation des ressources internes est « le fondement d’un développement autonome »°xV.

Au-dela de la diversification économique et de la mobilisation des ressources, les pays africains
pourraient également se transformer structurellement en modifiant les structures de prét. La dette est-
elle contractée pour les bonnes raisons, avec une utilisation productive de la dette ? Et comment
pourrait-on créer des systémes qui encouragent et récompensent I'utilisation productive de la dette ?

Une approche de transformation structurelle pourrait apporter des réponses fortes aux pays africains.
L’industrialisation et la mobilisation des ressources internes apporteraient des opportunités d’emploi et
des gains de productivité. Il a également été avancé que la COVID-19 a accentué ce besoin existant
de diversification économique en AfriqueVi, intensifiant I'importance de cette solution.

Evaluation sur la possible utilisation future de la transformation structurelle

Score Remarques

(1-10)

Financement du 6 La diversification des économies et 'augmentation des ressources

développement intérieures pourraient avoir un impact important sur I’'accés futur des
pays a la dette et sur leur trajectoire de développement. Toutefois,
une grande partie de ces éléments nécessite un financement (en
amont) pour le développement.

Partage des 1 C’est aux pays (africains) qu'il incombe de transformer leurs propres
charges économies.

Impact sur 8 Cette option conduira probablement a une augmentation de
I'appropriation 'appropriation et de la souveraineté en raison des économies mieux

diversifiées, moins dépendantes de partenaires bilatéraux ou
multilatéraux uniques.

Impact sur 3 La transformation visera a améliorer la macroéconomie, mais peut
I’environnement également entrainer une augmentation des niveaux de la dette
macroéconomique (publique)

Faisabilité 4 On peut dire que les pays africains ont travaillé dur pour réaliser

une transformation structurelle depuis au moins les années 1960, et
que des obstacles structurels existent pour y parvenir. Il n’est pas
certain qu’ils changent de sitét.
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Comparaison des options

Toute évaluation d’options telles que celles exposées plus haut dans cette section comportera bien
entendu des éléments subjectifs. Comme expliqué dans la section 5, I'évaluation des options est
centrée sur quatre critéres spécifiques et sur mesure, identifiés comme essentiels a la viabilité a long
terme des solutions de la dette.

Les « scores » de chacune des options sont présentés ci-dessous dans le graphique 30, avec quelques
implications initiales intéressantes.

Figure 30 : Résumé des options

Financement du Partage des Impact sur Impact sur Faisabilité Score
développement charges I’appropriation  I’environnement (12a10) total

CER)) (1210) (1210) macroéconomique (sur
(1-10) of 50)

1. Autres 3 1 2 2 7 15
programmes de
type ajustement
structurel

2. Autres initiatives 5 8 4 6 7 30
d’allegement de la
dette de type
PPTE/IADM

3. Autre suspension 5 5 6 5 10 31
de la dette du ISSD

4. Emission/réallocati 6 8 7 8 5 34
on de DTS

5. Réforme/ 6 10 8 6 3 33
réglementation de
I'analyse des
risques dans le
secteur privé

6. Réformes des 8 10 8 7 5 38
cadres de viabilité
de la dette

7. Reéforme des 8 9 8 3 2 30

approches de la
Banque mondiale
et des BMD

8. Meilleure 9 8 9 7 4 37
négociation et un
«club
d’emprunteurs »

9. Institutions 10 1 9 5 5 30
financiéres
africaines

10. Transformation 6 1 8 3 4 22
économique
structurelle

Parmi les options visant a permettre et a accroitre le financement du développement, celles qui
concernent I'ajustement du cadre de viabilité de la dette du FMI (option 6), les approches de la Banque
mondiale (option 7) et le développement des institutions financiéres africaines (option 9) obtiennent les
meilleurs scores. Elles contribuent a créer des environnements ou I'accés nécessaire au financement




Un rapport phare de DR : Pistes pour repenser le systeme africain de la dette

des besoins futurs est encouragé. L’amélioration de la capacité de négociation et de coordination, y
compris un club d’emprunteurs ou une structure ad hoc (option 8), obtient également un score assez
élevé, tandis que la réintroduction de politiques d’ajustement structurel (ou d’autres programmes
d’austérité et de privatisation similaires - option 1) obtient le score le plus faible. Il est a noter que les
programmes d’allegement de la dette (option 2) et la récente initiative ISSD du G20 (option 3)
obtiennent également des résultats relativement faibles pour ce qui est de soutenir les ambitions de
développement économique a long terme des pays africains par le biais du financement.

Quant au partage des charges, les options les plus neutres (c’est-a-dire qui équilibrent ou n’affectent
pas de la méme maniére les débiteurs et les préteurs) sont les réformes des cadres normatifs existants
en matiére de dette — en particulier la réforme des agences de notation et d’autres évaluations des
risques du secteur privé (option 5) et les cadres de viabilité de la dette (option 6). D’autre part, comme
mentionné dans l'introduction de cette section, étant donné que la pauvreté tend a se concentrer dans
les pays débiteurs, le partage des charges devrait davantage incomber aux créanciers qu’aux débiteurs.
Les options qui font peser le moins sur les débiteurs comprennent la réforme de la Banque mondiale
et des BMD (puisqu’elles sont les plus grands créanciers du monde - option 7), amélioration de la
négociation (option 8), un allégement supplémentaire de la dette (option 2) et la réaffectation/I'émission
de DTS (option 4). La création d’institutions financieres africaines (option 9) et la restructuration des
économies africaines (option 10) semblent trés importantes, mais il faut reconnaitre qu’elles n'imposent
aux pays africains, en tant qu’emprunteurs, que la responsabilité de s’adapter et de changer.

Pour ce qui est de I’appropriation par les pays débiteurs, les options ayant obtenu les meilleures
notes impliquent un accroissement potentiel de I'appropriation ou de la souveraineté — en particulier
des améliorations de la capacité de négociation et de la coordination (option 8) ainsi que des institutions
financieres africaines (option 9). Toutefois, des options telles que les programmes d’ajustement
structurel (option 1) ainsi que l'allegement de la dette (option 2), voire la suspension (option 3),
pourraient imposer des restrictions a I'appropriation, et donc poser des problémes de faisabilité dans
les pays africains en particulier.

Quant aux effets sur I’environnement macroéconomique, l'allocation de DTS est la plus élevée
(option 4), tandis que la négociation améliorée (option 8), par exemple par le biais d’'un club
d’emprunteurs, ou la réforme des cadres de viabilité de la dette établis (option 6). En revanche,
I'utilisation accrue des politiques d’ajustement structurel se situe au dernier rang (option 1).

Enfin, pour ce qui est de la faisabilité, les options les plus pratiques et les plus réalistes sont celles qui
ont déja été mises en ceuvre ou qui I'ont été récemment, en particulier la poursuite de la suspension
de la dette de I'|SSD (option 3). Il est possible d’améliorer la capacité de négociation et la coordination
(option 8 - bien que certains des aspects les plus forts de cette option puissent étre moins réalistes).
Les moins réalistes sont la reforme des approches de la Banque mondiale (option 7) et I'analyse de
risque du secteur privé (option 5) aussi bien que la transformation structurelle des économies africaines
(option 10), la modification des cadres de viabilité de la dette du FMI (option 6) car elles nécessitent de
nombreux changements institutionnels chez un grand nombre d’acteurs, et ont sans doute été tentées
pendant des décennies.

Qu’est-ce que cela signifie globalement ? Sur la base de ce cadre, qui cherche a donner la priorité
aux solutions a long terme aux problémes de la dette, les options de premier plan que le monde doit
poursuivre ensemble et que les acteurs africains en particulier doivent préconiser apparaissent comme
des améliorations de la capacité de négociation et de la coordination (option 8), ainsi que des réformes
des cadres de viabilité de la dette (option 6). La réforme des évaluations des risques du secteur privé
(option 5) se distingue également, de méme que la poursuite de la suspension de la dette des ISSD
(option 3), tandis que le développement des institutions financiéres africaines (option 9), malgré les
problémes de faisabilité, et 'émission/réallocation de DTS (option 4) obtiennent également un score
relativement élevé. Les options sont classées par ordre de priorité dans la Figure 31.
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Figure 31 : Options a envisager en ordre de priorité

*Réformes des cadres de viabilité de la dette J

*Meilleure négociation et un club « d’emprunteurs » }

«Emission/réallocation de DTS

*Réforme/réglementation de I'analyse des risques dans le secteur privé

+ Autre suspension de la dette du ISSD

*Accélérer les institutions financiéres africaines, réformer les approches de la Banque A
mondiale et des BMD et poursuivre I'allégement de la dette de type PPTE/IADM

* Transformation économique structurelle

* Autres programmes de type ajustement structurel

€E€ECCECECEL

Le cadre suggére également que les programmes et politiques d’ajustement structurel, comme
l'austérité et la privatisation (option 1), sont les moins utiles pour garantir des solutions a long terme
aux problémes de la dette africaine.

Cela dit, nous devons également noter qu’aucune de ces options ne s’exclut mutuellement. Elles sont
et devraient pouvoir étre traitées en tandem et, dans certains cas, peuvent se renforcer mutuellement.
Par exemple, certains aspects de I'option 8, tels que les lignes de swap et les propositions du club
d’emprunteurs, pourraient étre combinés avec I'émission ou la réallocation de DTS, (option 4) et/ou
comme moyen de lancer des institutions financiéres africaines (option 9).
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SECTION 7 : CONCLUSIONS ET RECOMMANDATIONS : REPENSER
LE SYSTEME MONDIAL DE LA DETTE
I

La Section 1 a décrit I'approche et la structure du rapport, en soulignant qu’un rapport de ce type
décrivant les différentes options disponibles pour un meilleur développement en Afrique en ce qui
concerne la dette est inédit.

Dans la Section 2, le systtme mondial de la dette a été présenté. Les parties prenantes de tous les
cbtés du systéme ont été décrites, des créanciers et des débiteurs aux agences de notation de crédit.
Les types et, surtout, les raisons de I'engagement de la dette ont été mis en évidence — le besoin de
financement extérieur de I'Afrique pour la construction d’infrastructures indispensables étant un point
essentiel. Le Nigeria et la Chine ont été présentés pour mieux illustrer ce point.

La Section 3 a donné un apercgu de I'endettement des pays africains au fil du temps, en mettant en
évidence des informations de fond importantes sur I'histoire de la dette de I'Afrique, étayées par des
données. L’'importance et I'influence durable de I'ére coloniale de I'Afrique sont exposées, ainsi que
des événements clés tels que les crises de la dette des années 1980.

La Section 4 est consacrée a la pandémie de COVID-19 en Afrique et a son impact. Les effets du virus
en Afrique, bien que moins graves que dans d’autres régions du monde, ont considérablement réduit
les perspectives de croissance économique, augmenté les dépenses gouvernementales et réduit les
recettes fiscales — ce qui, ensemble, a aggravé les perspectives de viabilité de la dette et a suscité
des inquiétudes quant aux liquidités.

La Section 5 a présenté les critéres d’analyse, utilisés dans la Section 6 pour présenter les options
qui s’'offrent aux acteurs africains et internationaux a I'avenir. Les interventions mises en ceuvre dans
le passé ont été analysées, telles que les initiatives PPTE et ISSD, avant que sept solutions proposées
soient rassemblées et analysées en fonction d’'un ensemble de critéres jugés les plus importants. Une
analyse comparative a également été utilisée pour examiner ces options - et inspirer la conclusion et
les recommandations de cette derniére section.

Les options présentées plus haut constituent une boite a outils cohérente et globale a partir de laquelle
les parties prenantes africaines et autres peuvent aborder les futurs défis de la dette et de la croissance.
Il est a noter que ces options ne doivent pas étre considérées comme s’excluant mutuellement. Les
principales options devraient étre exploitées simultanément, les différents acteurs ou gouvernements
devant concentrer leurs efforts sur celles qu’ils jugent les plus appropriées a leurs besoins, et en
particulier veiller a ce que ce ne soient pas seulement les emprunteurs ou les débiteurs qui doivent
agir/changer par eux-mémes. Dans le méme temps, il est important d’étre sceptique tant a I'égard des
propositions uniques qu’a I'égard des propositions qui sont classées au dernier rang de I’évaluation
dans la Section 6.

En outre, cette boite a outils holistique s’inscrit sans doute dans la lignée d’un certain nombre d’autres
changements de paradigmes récents et émergents dans le secteur du développement international.

Tout d’abord, depuis 2011, il y a eu un changement dans le monde de I’élaboration des politiques de
développement, qui ne se concentre plus sur I’« aide », mais sur la « coopération au développement »,
visant, par exemple, a encourager la réorientation des financements du secteur privé vers la durabilité
et la réduction de la pauvreté, ainsi qu’a accroitre la transparence des flux financiers et
I'« appropriation » par les pays bénéficiaires de I'aide ou des préts accordés.
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Deuxiémement, il a été question de passer de I'«aide étrangére », qui consiste a fournir des
subventions et des préts aux pays pauvres, a I'« investissement public mondial », un concept inventé
et expliqué par Jonathan Glennie dans un livre publié en 2020 : The Future of Aid*i. Cette évolution
encourage a ne plus considérer la finance internationale comme un dernier recours temporaire (comme
les DTS ou les préts), mais a la valoriser comme une force permanente au service du bien, aux cétés
des versements et des avantages collectifs, quel que soit le niveau de développement d’un pays, et
d’'une prise de décision représentative.

Troisiétmement, a la suite du mouvement Black Lives Matter, qui a atteint son apogée en 2020, le
secteur du développement a subi des pressions et des critiques pour « décoloniser » et s’éloigner d’'un
« regard blanc » qui considére les bénéficiaires de 'aide ou des préts a travers une lentille de supériorité
et leur retire leur autorité.

Toute discussion visant a éviter la dette et a garantir un financement futur adéquat pour les pays
africains doit donc pouvoir répondre confortablement a ces trois changements de paradigme.

Sur la base de cette exigence, ainsi que de I'analyse des options présentées dans la section 6, nous
formulons les recommandations spécifiques suivantes a l'intention des différentes parties prenantes,
en fonction de leurs contributions uniques et potentielles a la mise en ceuvre des solutions examinées
dans le présent document.

Recommandations pour les parties prenantes africaines

Les acteurs africains sont sans doute les plus importants lorsqu’il s’agit d’explorer les solutions de
financement a court et a long terme en Afrique. Il revient aux gouvernements et aux citoyens africains
de déterminer la forme de leur coopération avec le reste du monde sur cette question. En ce sens, les
gouvernements et les citoyens africains doivent d’abord établir une capacité d’action sur ces questions,
notamment en procédant a leur propre évaluation de ces options, comme cela a été fait dans le présent
document.

Sur la base de I'analyse présentée dans ce document, nous proposons spécifiquement :

e Les gouvernements africains devraient mettre a profit leur expérience de travail collectif vers un
objectif commun face a la COVID-19, ainsi que les efforts renouvelés de coordination continentale
par le biais de la ZLECA pour travailler ensemble a la création de forums ou d’organismes controlés
et gérés par les Africains afin d’accroitre la capacité de négociation et la coordination sur les
questions de financement, y compris les propositions d’'ISSD et de DTS en particulier (réf : Option 8,
en association avec les options 3 et 4).

e Siles nouvelles propositions d’émission de DTS sont les bienvenues (réf : Option 4), les parties
prenantes africaines doivent explicitement préciser qu’elles ne suffiront pas a elles seules a
répondre aux besoins de I'Afrique et qu’elles pourraient créer des problémes si elles sont
combinées a des programmes d’austérité menés par des organisations multilatérales. Les
gouvernements africains devraient donc plaider pour que le G20 approuve une nouvelle émission
de DTS a condition que chaque membre du G20 réattribue également un certain pourcentage (a
déterminer) de la nouvelle allocation a un nouveau mécanisme d’emprunt a des fins spéciales, géré
et dirigé par des pays/institutions africains (réf : Option 4).

e Les ministres africains des Finances devraient s’appuyer sur leur travail avec la CEA et former un
groupe de travail pour déterminer les modalités d’'un mécanisme d’emprunt a vocation spéciale a
présenter au G20 et aux bailleurs de fonds multilatéraux lors du sommet du G20 présidé par I'ltalie
en 2021, en tant que référentiel pour un pourcentage des DTS réalloués a I'Afrique (réf : Option 8).




Un rapport phare de DR : Pistes pour repenser le systeme africain de la dette

e Les gouvernements africains et les organisations non gouvernementales devraient demander un
examen immédiat et indépendant du cadre de viabilité de la dette du FMI, en veillant a ce que les
experts africains soient bien représentés dans tout groupe d’experts constitué a cette fin (réf:
Option 6).

e Les gouvernements africains devraient demander au G20 d’entamer un travail sur la réforme et la
réglementation des agences de notation de crédit et I'analyse des risques du secteur privé. Le G20,
avec son expérience dans le domaine financier, est l'institution la plus appropriée pour lancer ce
processus (réf : Option 5).

e Les gouvernements africains devraient inciter le G7 et le G20 a convenir d’'une nouvelle extension
de la suspension de la dette de I'lSSD, pour une durée de 1 a 2 ans, en fonction de la progression
de la pandémie de COVID-19, et pour tous les pays africains (tant les PFR que les PRI), tout en
associant les préteurs multilatéraux (réf : Option 3)

e Les gouvernements africains devraient accélérer les travaux visant a créer des institutions
financiéres africaines indépendantes, en utilisant les nouvelles allocations bilatérales de DTS pour
effectuer les apports initiaux en capital nécessaire et en utilisant le mécanisme d’emprunt a des
fins spéciales comme tremplin pratique (réf : Option 9).

e Les gouvernements africains et les organisations non gouvernementales devraient demander a la
Banque mondiale de revoir son approche du développement — y compris le peu d’importance
qu’elle a accordée jusqu’a présent a la transformation structurelle par I'industrialisation et d’autres
changements de politique menés par les Etats (réf : Option 7).

e Surlabase des enseignements tirés des crises de la dette passées, les parties prenantes africaines
devraient se méfier des propositions de tous les partenaires potentiels — qu’il s’agisse de
partenaires multilatéraux, de la Chine ou d’autres pays — visant a accorder de nouveaux préts a
condition de privatiser, de réformer la fiscalité ou de procéder a d’autres types de changements de
politique qui pourraient réduire la capacité des gouvernements a lever des fonds au niveau national.

Recommandations aux parties prenantes chinoises

Ce document explique comment et pourquoi la Chine est devenue un important partenaire de
développement pour les pays africains en matiére de financement du développement. Bien qu’elle n’ait
pas été seule dans ce réle, la Chine a également comblé un vide laissé par d’autres bailleurs de fonds.
Cela dit, chaque partenaire de développement peut s’améliorer, et il est important que les acteurs
chinois écoutent attentivement les besoins des acteurs africains et respectent leurs besoins et leurs
demandes d’appropriation et d’aspiration a trouver des solutions de financement africaines a long terme.
Il faut pour cela trouver un équilibre délicat entre le fait de faire partie du systéme du G20 pour tenter
de garantir la macro-stabilité mondiale et celui d’adopter une position progressiste au sein du G20 aux
cbtés de I'unique représentant africain du G20, I'Afrique du Sud, et de tout autre observateur africain.

Sur la base de I'analyse présentée dans ce document, nous proposons spécifiquement

e Le gouvernement chinois a indiqué depuis la mi-2020 qu’il était ouvert a une nouvelle émission de
DTS. D’aprés 'analyse de ce document, il s’agit clairement d’une position positive a adopter. En
admettant toutefois que cela ne suffira pas a soutenir les pays les plus pauvres en raison des faibles
niveaux d’allocation, le gouvernement chinois devrait également exprimer dés que possible sa
volonté de réaffecter également un certain pourcentage (& déterminer) de sa propre nouvelle
allocation a un nouveau mécanisme d’emprunt a des fins spéciales, géré et dirigé par des
paysl/institutions africains. La Chine pourrait méme envisager d’allouer un certain montant de son
propre financement bilatéral a un tel mécanisme, lors du prochain sommet du FOCAC prévu au
Sénégal en 2021 (réf : Option 4 et option 8).

e Comme indiqué dans la section 5 ainsi que dans I'annexe 2, le gouvernement chinois a publié de
nouvelles directives sur la viabilit¢ de la dette a l'intention des banques chinoises pour les
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« opérations extérieures ». S’il est certes admirable de revoir ses propres pratiques a la lumiére de
la pression internationale, celle-ci est venue d’autres partenaires de développement, pas
nécessairement d’homologues africains. Ainsi, le gouvernement chinois devrait également appeler
a la révision et a la réforme du cadre du FMI, et fournir plus de détails sur son propre cadre a
'équipe d’experts afin de l'aider a envisager des alternatives et a garantir davantage de
financement pour les pays africains, toutes sources confondues, a I'avenir (réf : Option 6).

e Le gouvernement chinois devrait plaider au sein du G20 pour une nouvelle extension de la
suspension de la dette au titre de I'|SSD (réf : Option 3) pour tous les pays africains (tant les PFR
que les PRI) et les autres PFR, y compris les préteurs multilatéraux, et s’entendre au sein du G20
pour participer a un groupe de travail sur la réglementation des agences de notation et les analyses
du risque pays (réf : Option 5).

e Les parties prenantes chinoises au-dela du gouvernement — tant du secteur privé que des
organisations non gouvernementales — devraient s’efforcer de travailler plus étroitement avec
leurs homologues africains, afin d’améliorer la compréhension mutuelle des probléemes de
financement dans les pays africains, ainsi que des options et approches potentielles utilisées par
les homologues chinois, afin d’aider a surmonter le scepticisme et le manque de transparence qui
ont caractérisé jusqu’a présent les financements chinois en Afrique.

e Les préteurs chinois devraient également éviter de tomber dans des pratiques utilisées par le passé
(réf : Option 2) visant a accorder de nouveaux préts sous réserve de privatisation, de réforme
fiscale ou d’autres types de changement de politique qui pourraient réduire la capacité des pouvoirs
publics a lever des fonds au niveau national.

Recommandations aux autres acteurs internationaux

Le présent document expose comment et pourquoi les modes traditionnels d’engagement avec les
pays africains en matiére de financement et d’endettement — par les bailleurs de fonds traditionnels
de 'OCDE et les institutions multilatérales — ont été et continuent d’étre trés problématiques. La
capacité d’action des parties prenantes africaines est souvent inexistante, ce qui se justifie par une
analyse mettant I'accent sur la mauvaise gouvernance, bien que les gouvernements et institutions
africains se soient montrés en 2020 supérieurs a beaucoup d’autres, y compris a ceux de leurs
partenaires au développement traditionnels pendant la crise de la COVID-19. Le temps est venu de
tirer des legons du passé et de s’améliorer, en écoutant attentivement les besoins des parties prenantes
africaines et en respectant leur besoin d’appropriation et leur aspiration a trouver des solutions de
financement africaines a long terme. Pour ce faire, il ne suffit pas d’adopter des positions en apparence
progressistes au sein du G20, mais il faut étre prét a envisager des réformes internes et a envisager
de nouvelles options jamais mises sur la table auparavant, afin d’éviter de créer de futures crises de la
dette en imposant des conditions inadaptées.

Sur la base de I'analyse présentée dans ce document, nous proposons spécifiquement

e Les bailleurs de fonds bilatéraux de 'OCDE et les conseils d’administration des institutions
multilatérales devraient se montrer ouverts a une nouvelle émission de DTS, tout en reconnaissant
que cela ne sera pas suffisant pour soutenir les pays les plus pauvres en raison des faibles niveaux
d’allocation. lls devraient donc également étre disposés a réaffecter dés que possible un certain
pourcentage (a déterminer) des nouvelles allocations par pays et tout nouveau capital (via le FMI,
les BMD, etc.) a un nouveau mécanisme d’emprunt a des fins spéciales, géré et conduit par des
pays ou institutions africains (réf : Options 4 et 8). Les Nations unies et les organisations non
gouvernementales basées dans les pays de I'OCDE devraient faire pression sur les
gouvernements pour qu’ils acceptent cette solution.

e Les organisations non gouvernementales basées dans les pays de 'OCDE devraient reconnaitre
les problémes que les programmes d’austérité ont créés pour les pays pauvres dans le passé (réf :
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Option 2), et faire pression sur les préteurs bilatéraux de 'OCDE et les conseils d’administration
des institutions multilatérales pour qu’ils évitent d’utiliser les nouveaux financements comme moyen
d'imposer des conditions aux pays africains, que ces financements proviennent d’institutions
multilatérales ou de nouveaux DTS.

e Les créanciers bilatéraux de 'OCDE et les conseils d’administration des institutions multilatérales,
ainsi que les Nations unies et les organisations non gouvernementales devraient demander et étre
disposés a entamer un examen et une réforme approfondis et indépendants du cadre de viabilité
de la dette du FMI (réf : Option 6).

e Le conseil d’'administration de la Banque mondiale devrait entreprendre un examen de I'approche
de la Banque mondiale en matiére de développement, notamment de I'importance insuffisante
accordée jusqu'a présent a la transformation structurelle par l'industrialisation et d’autres
changements de politique menés par les Etats. Cet examen devrait porter sur tous les aspects des
modalités et opérations internes de la Banque — y compris I'élection du président, ainsi que
d’autres questions de personnel, d’orientation interne. Et les biais de modélisation/indicateurs
économiques, entre autres (réf : Options 7 et 10).

e Les préteurs bilatéraux de 'OCDE et les conseils d’administration des institutions multilatérales
devraient convenir au sein du G20 d’'une nouvelle suspension de la dette de 1,5 a 2 ans au titre de
I'ISSD pour tous les pays africains (tant les PFR que les PRI) et les autres PFR, y compris les
préteurs multilatéraux (réf : Option 3) et convenir au sein du G20 d’entamer un travail sur la
réglementation des agences de notation et I'analyse du risque pays (réf : Option 5).

e Les préteurs du secteur privé des pays de 'OCDE devraient exprimer leur volonté de réformer et
de participer a un groupe de travail du G20 sur la réglementation des agences de notation et les
analyses du risque pays (réf : Option 5).

e L'ONU a joué un rdle positif en aidant les pays africains & coordonner et a gérer les impacts
économiques de la COVID-19, en particulier par l'intermédiaire de la CEA. Les Nations unies
devraient continuer a le faire et intensifier ce travail afin de fournir un cadre cohérent pour une
coordination et un soutien plus détaillés, en vue de rendre opérationnelles de nouvelles institutions
financiéres dirigées par des Africains (réf : Options 4 et 9).
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Un rapport phare de DR : Pistes pour repenser le systéme africain de la dette

ANNEXE 1 : LISTE DES ACRONYMES ET GLOSSAIRE

Liste des acronymes

Banque asiatique d’investissement pour les infrastructures

Aide publique au développement

Banque asiatique de développement

Banque africaine de développement

Banque européenne pour la reconstruction et le développement

Banque internationale pour la reconstruction et le développement

Nouvelle route de la soie (Belt and Road Initiative)

Comité d’aide au développement

Banque de développement de la Chine

CNUCED Conférence des Nations unies sur le commerce et le développement

(e0)V/n % [:] Maladie a coronavirus 2019

Development Reimagined

Banque d’Export-Import de Chine

Fonds monétaire international

Forum de coopération Chine-Afrique

Banque interaméricaine de développement

Initiative d’allegement de la dette multilatérale

Association internationale de développement

Banque multilatérale de développement

Nouvelle banque de développement

Organisation de coopération et de développement économiques

Objectif de développement durable

Organisation non gouvernementale

Nations Unies

Prét a 'ajustement structurel

Pays pauvres trés endettés

Société financiére internationale

Union africaine
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Glossaire

Prét concessionnel

Prét offert par des créanciers officiels multilatéraux et bilatéraux, généralement a un codt trés faible
pour 'emprunteur ; I'élément de subvention d’un prét concessionnel est d’environ 35 %.

CPIA : Indice d’évaluation des politiques et des institutions nationales (CPIA)

Une notation indicielle attribuée aux pays sur la base d’'un ensemble de critéres répartis en 4 grands
groupes : gestion économique, politiques structurelles, politiques d’inclusion sociale et d’équité et
gestion et institutions du secteur public.

Dette

Les créances financiéres qui nécessitent le paiement d’intéréts et/ou du principal par le débiteur au
créancier a une date ultérieure.

Surendettement Une évaluation explicite du risque de surendettement d’'un pays. La notation est
basée sur une analyse de la dette externe publique et garantie par I'Etat dans le cadre de I'analyse de
la viabilité (AVD) de la dette extérieure.

Remise de dette

La remise de dette est I'annulation volontaire de tout ou une partie d’'une obligation de dette dans le
cadre d’un accord contractuel entre un créancier et un débiteur

Surcharge de la dette

Une situation dans laquelle I'encours de la dette d’un Etat souverain dépasse sa capacité a la
rembourser ; une charge de la dette si importante qu’une entité ne peut pas emprunter pour en assurer
le service ; une situation dans laquelle la charge fiscale attendue de la dette est si élevée qu’elle
dissuade I'investissement/la consommation courante et constitue donc un frein a I'activité économique.

Restructuration de la dette

Egalement connu sous le nom de réorganisation de la dette ; un arrangement impliquant a la fois le
créancier et le débiteur (et parfois des tiers) qui modifie les conditions établies pour le service de la
dette existante.

Service de la dette

Les paiements de la dette (intéréts + amortissement) qui arrivent a échéance pendant la période en
cours.

Initiative de suspension du service de la dette (ISSD)

L’initiative de suspension du service de la dette (ISSD) a été approuvée par le Comité du
développement de la Banque mondiale et les ministres des Finances du G20 en avril pour apporter une
suspension du service de la dette aux pays les plus pauvres afin de les aider a gérer les graves
conséquences de la pandémie de COVID-19.

Cadre de viabilité de la dette (CVD)
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Le cadre dans lequel toutes les AVD sont produites pour assurer la comparabilité entre les AVD
effectuées pour différents pays

Débiteur

Une partie qui a une dette envers une deuxiéme partie ; une personne ou une institution qui doit de
I'argent ; une partie qui emprunte a une autre partie.

Défaut

Une partie ne veut pas ou ne peut pas payer ses dettes ; un gouvernement est incapable de payer ses
créanciers.

Dette extérieure
Dettes des résidents envers les non-résidents.
Investissements directs étrangers (IDE)

L’investissement de capitaux par des étrangers dans son pays ; il peut s’agir de financer des projets
nationaux ou des projets étrangers dans le pays.

Réserves de devises étrangéres
Monnaie de réserve libellée en devises étrangéres et détenue par 'autorité monétaire d’'un pays.
Taux de croissance du PIB

La variation en pourcentage de la valeur ajoutée d’'une économie d’une période a I'autre (généralement
1an)

Dette publique

Aussi appelée dette nationale, dette souveraine ou dette publique, la dette d’'un gouvernement central.
Dépenses publiques

Total des paiements et dépenses du gouvernement.

Délai de grace

Période pendant laquelle aucun paiement en capital n’est dd sur un prét.

Produit intérieur brut (PIB)

La valeur marchande de tous les biens et services finaux produits dans un pays au cours d’une période
donnée. Le PIB est déterminé en utilisant des données relatives a la production, aux dépenses ou aux
revenus et est présenté en prix courants ou constants

Revenu national brut (RNB).

La somme du PIB et des revenus étrangers nets générés par les activités de production a I'étranger.
Le RNB était le PNB dans les versions antérieures a 1993 du Systéme de comptabilité nationale (SCN).
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Inflation

Une augmentation soutenue du niveau général des prix. Le taux d’inflation est le pourcentage de
variation du niveau des prix sur une période donnée (généralement un an).

Taux d’inflation

Le taux d’inflation est la variation en pourcentage du niveau des prix sur une période donnée
(généralement un an).

Initiative en faveur des pays pauvres trés endettés (PPTE)

L’initiative PPTE a été lancée en 1996 par le FMI et la Banque mondiale, dans le but de garantir
gu’aucun pays pauvre ne soit confronté a un fardeau de la dette qu’il ne peut gérer. Depuis lors, la
communauté financiére internationale, y compris les organisations multilatérales et les gouvernements,
ont travaillé ensemble pour ramener a des niveaux viables le fardeau de la dette extérieure des pays
pauvres trés endettés.

Paiement des intéréts

Un paiement effectué sur un prét a chaque période, distinct de I'amortissement. Les paiements
d’intéréts sont des paiements périodiques associés a I'emprunt, reflétant conceptuellement le colt de
I'utilisation des actifs financiers de quelqu’un d’autre.

Taux d’intérét
Le rendement annuel d’un actif financier a prix fixe exprimé en pourcentage du prix de I'actif
Initiative d’allégement de la dette multilatérale (IADM)

L’IADM a été lancé en 2005 pour aider les pays a progresser vers les objectifs du Millénaire pour le
développement des Nations unies. Elle prévoit un allegement a 100 % de la dette admissible de trois
institutions multilatérales (FMI, IDA et Fonds africain de développement) envers un groupe de pays a
faible revenu. En 2007, la Banque interaméricaine de développement (BID) a également décidé
d’accorder un allegement supplémentaire de la dette (« au-dela de l'initiative PPTE ») aux cinq PPTE
de I'hémisphére occidental.

Dette publique

L’ensemble des obligations financieres contractées par tous les organes gouvernementaux d’une
nation ; 'ensemble des obligations du secteur public d’un pays

Ratio dette publique/PIB
Le rapport entre la dette publique brute d’un pays et son produit intérieur brut.

Fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et la croissance (FRPC)

Fonds fiduciaire pour les financements concessionnels du FMI. Il existe trois facilités concessionnelles :
la facilité de crédit (FEC) pour fournir un soutien flexible & moyen terme ; la facilité¢ de crédit de
confirmation (FCC) pour répondre aux besoins a court terme et de précaution ; et la facilité de crédit
rapide (FCR) pour fournir un soutien d’'urgence.
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Agence de notation

Une société qui évalue la solvabilité des titres de créance et de leurs émetteurs ; les exemples
comprennent Standard and Poor’s, Moody’s et Fitch.

Capacité de remboursement

Mesure de la capacité d’'un organisme a assurer le service de ses obligations existantes (dette) grace
a ses revenus.
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ANNEXE 2 : COMPARAISON DU CADRE DE VIABILITE DE LA DETTE
DE LA CHINE POUR 2019 (CVD-PFR) AVEC CELUI DU FMI/BANQUE
MONDIALE (CVD)

I

Qu’est-ce que le CVD-PFR ?
CVD-BRI

Il aborde immédiatement (page 1) le fait que I'emprunt est un moyen de stimuler la croissance et de
parvenir a un développement durable. affirme qu’il s’agit d’un outil non obligatoire, contrairement au
CVD du FMI

e soutient que I'emprunt est un outil important pour financer les investissements essentiels a la
réalisation du développement durable.

e reconnait 'importance de trouver un équilibre entre la satisfaction des demandes de financement,
le développement durable et la viabilité de la dette.

e Ce cadre est un outil politique non obligatoire. Les institutions financiéres de la Chine et d’autres
pays de la nouvelle route de la soie sont encouragées a utiliser ce cadre.

CVD-FMI

Le CVD-BRI exclut les mentions de la réduction de la pauvreté alors que le CVD-FMI se concentre sur
I'appui, les ODD et la réduction de la pauvreté

o L’objectif du CVD est d’appuyer les efforts des PFR pour atteindre leurs objectifs de développement
tout en minimisant le risque qu’ils soient confrontés a des problémes d’endettement.

e Les PFR ont besoin d’investissements publics importants pour combler les lacunes en matiéere
d’infrastructures, renforcer le potentiel de croissance de la production et réduire la pauvreté. Avec
des objectifs ambitieux, reflétés dans les Objectifs de développement durable (ODD), et les limites
de 'aide publique, les PFR s’appuient de plus en plus sur des emprunts intérieurs et extérieurs non
concessionnels pour financer leurs investissements.

Procédures

A. Couverture de la dette

CVD-BRI

Utilise une définition plus générale que celle du CVD du FMI

e Le CVD-BRI définit la couverture de la dette comme les paiements futurs des intéréts et/ou du
principal qui sont exigés du débiteur public au créancier, y compris les titres de créance, les préts
et autres comptes créditeurs.

CVD-FMI

e le financement extérieur reste largement concessionnel et la valeur actuelle (VA) de la dette joue
un réle clé dans la compréhension des vulnérabilités liées a la dette
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B. Macroéconomie
CVD-BRI

Il est intéressant de noter que le CVD-BRI mentionne d’emblée que le progrés technologique doit étre
considéré comme un facteur affectant 'économie

e Les projections des principales variables macroéconomiques doivent se fonder sur le plan de
développement économique du pays et sur son plan budgétaire a moyen et long terme, en tenant
compte de maniére exhaustive du développement économique, du cycle économique, de
I'accumulation de capital, de la structure démographique et des progres technologiques

Mentions faites des impacts de la croissance endogéne

Tous les deux utilisent des outils réalistes qui prennent en compte les impacts de la dette sur la
croissance endogéne

CVD-BRI

Relation entre I'investissement public et la croissance. Les investissements productifs, tout en
augmentant les taux d’endettement a court terme, peuvent générer une croissance économique, des
recettes fiscales et des exportations plus importantes, ce qui entraine une diminution des taux
d’endettement au fil du temps. Il est donc essentiel de refléter I'impact des investissements publics sur
la croissance économique et I'évolution de la dette. L’effet de traction de I'investissement public sur la
croissance économique peut étre marqué par I'élasticité de la production. Lorsqu’un nouveau projet
d’'investissement public est mis en ceuvre, si la croissance économique calculée a I'aide de I'élasticité
de la production empirique historique est incompatible avec la croissance économique réelle, des
explications possibles doivent étre envisagées. Lorsqu’une explication raisonnable fait défaut, il
convient d’envisager d’ajuster les projections macroéconomiques.

CVD-FMI

Le dernier outil de calcul du réalisme du CVD évalue la cohérence entre les hypothéses de
croissance et d’investissement public. Les projections de croissance doivent refléter de maniére
réaliste I'impact des investissements publics sur la croissance. Les partisans d’'une augmentation de
linvestissement public soutiennent que linvestissement productif, tout en augmentant les taux
d’endettement a court terme, peut générer une croissance, des recettes et des exportations plus
élevées, ce qui entraine une baisse des taux d’endettement au fil du temps. Dans le méme temps, les
rendements économiques élevés des projets individuels ne se traduisent pas toujours par des
rendements macroéconomiques élevés. Les utilisateurs du CVD doivent donc évaluer avec soin
'impact d’'une augmentation des investissements publics. Un certain nombre d’outils sont disponibles
pour aider les utilisateurs a étudier et a modéliser cette relation en profondeur.
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