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Guinée : Consultations de 2011 au titre de I’article IV et demande d’un accord triennal
au titre de la Facilité élargie de crédit et d’une aide intérimaire supplémentaire dans le
cadre de I’Initiative renforcée en faveur des pays pauvres tres endettés—Rapport des
services du FMI; note d’information au public et communiqué de presse sur les débats
du Conseil d’administration; et déclaration de I’Administrateur pour la Guinée.

Conformément aux dispositions de I’article IV de ses statuts, le FMI procéde, habituellement chaque
année, a des consultations bilatérales avec ses membres. Dans le contexte des discussions consacrées
a la fois aux consultations de 2011 au titre de I’article IV avec la Guinée et aux demandes d’accord
triennal appuyé par la facilité élargie de crédit et d’assistance intérimaire additionnelle dans le cadre
de I’initiative renforcée en faveur des pays pauvres tres endettés, les documents ci-apres ont été
diffusés et figurent dans le présent dossier :

. Le rapport des services du FMI sur les consultations de 2011 au titre de Iarticle IV et les
demandes d’accord triennal au titre de la facilité élargie de crédit et d’une aide intérimaire
supplémentaire dans le cadre de I’initiative renforcée en faveur des pays pauvres trés
endettés, préparé par une équipe des services du FMI, a I’issue des entretiens qui se sont
terminés le 31 janvier 2012 avec les autorités guinéennes sur 1’évolution et les politiques
¢conomiques du pays. La rédaction du rapport des services du FMI, qui repose sur les
informations disponibles au moment de ces entretiens, a été achevée le 13février 2012.
Les opinions exprimées dans ce rapport sont celles de I’équipe des services du FMI et ne
correspondent pas nécessairement aux points de vue du Conseil d’administration du FMI.

. Une note d’information au public et un communiqué de presse résumant les avis du Conseil
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Contexte: la Guinée sort d'une longue période d'agitation sociale et a connu un régime militaire
en 2009 et 2010. Apres les élections présidentielles de décembre 2010, le nouveau gouvernement
a adopté un programme de stabilisation économique applicable en 2011 qui a fait l'objet d'un
suivi par les services du FMI. Le gouvernement poursuit deux objectifs économiques principaux:
d'une part, créer des conditions propices a l'exploitation des abondantes ressources naturelles du
pays, de facon a obtenir durablement une croissance plus forte et a réduire la pauvreté; d'autre
part, atteindre rapidement le point d'achévement de 1'Initiative renforcée en faveur des pays
pauvres tres endettés (PPTE). Le régime de change est un régime flottant dirigé et la Guinée a
accepté les obligations prévues par l'article VIII. Elle conserve en pratique des taux de change
multiples, en l'absence d'un mécanisme qui empécherait le taux de change auquel se réfere la
Banque centrale dans ses opérations avec I'Etat de s'écarter de celui utilisé par les banques
commerciales.

Questions relatives au programme: les résultats du programme de référence 2011 ont été bons.
Les autorités sollicitent un accord triennal (2012—15) au titre de la Facilité élargie de crédit
(FEC), d'un montant équivalant a 128,52 millions de DTS (120 pourcent de la quote-part), et
l'octroi d'une assistance intérimaire au titre de 1’Initiative PPTE de 1.2852 millions de DTS.

Mission: 1'équipe, composée de MM. Snoek (chef de mission), Ladd, Razafimahefa et Orav
(tous membres du Département Afrique), Dicks-Mireaux (DSPE) et Wane (Représentant
résident) s'est rendue a Conakry du 3 au 22 novembre 2011; les entretiens ont été complétés par
une vidéo-conférence qui a eu lieu le 31 janvier 2012. La mission a rencontré le Président Condé,
le Premier Ministre Fofana et les ministres Yansané (économie et finances), Cissé (planification),
d'autres membres du gouvernement, le gouverneur de la Banque centrale de la République de
Guinée, M. Nabé, et d'autres hauts fonctionnaires ainsi que des représentants de la société civile,
de la presse et des donateurs. M. Bah (DEO) a également assisté aux réunions.

Publication: les autorités ont donné leur accord a la publication du rapport des services du FMI
et de la Lettre d'intention, y compris les pieces qui y sont jointes.
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RESUME ANALYTIQUE

Les perspectives de la Guinée se sont beaucoup éclaircies en 2011. La stabilisation
politique, la réduction des graves déséquilibres macroéconomiques et les progres de la
gouvernance ont été a l'origine de recettes exceptionnelles tirées des activités minicres
et de nouveaux investissements dans ce secteur. La croissance s'est accélérée, la montée
de l'inflation a été interrompue et les réserves de change ont augmenté. Apres s'étre
sensiblement dépréciés en début d'année, les taux de change se sont stabilisés, tandis
que 1'écart entre le taux officiel et le taux de marché s'est amenuisé.

Le redressement macroéconomique observé en 2011 est surtout imputable a un
vigoureux ajustement budgétaire. Le déficit budgétaire de base est passé de

13 pourcent du PIB en 2010 a environ 2,5 pourcent. En outre, on s'est abstenu de
recourir  un financement monétaire de facon a éponger une partie de la liquidité
excédentaire résultant des importantes avances consenties par la Banque centrale en
2009 et 2010.

Les résultats du programme de référence 2011 ont été bons. Les objectifs
quantitatifs fixés pour juin et septembre ont été atteints avec des marges confortables;
selon des données provisoires, les résultats a fin décembre ont été proches des objectifs
du programme malgré un manque de soutien budgétaire et une hausse des dépenses
d'investissements publics dans le cadre du budget révisé en consultation avec les
services du FMI. La correction des dépenses courantes a été supérieure a ce qui avait
¢été envisagé. Les réformes structurelles ont bien progressé, avec notamment I'adoption
d'un nouveau code minier.

A moyen terme, le principal probléme est de modérer l'inflation et de préparer
I'économie a l'essor attendu des activités miniéres. Les nouveaux investissements
prévus dans le secteur minier, qui représentent au moins 40 pourcent du PIB annuel de
2012 a 2014, devraient ¢lever fortement le niveau de la production et le montant des
recettes publiques d’ici le milieu de la décennie en cours.

A cet horizon, la stratégie budgétaire a pour but d'éviter le recours au crédit
bancaire intérieur et d'assurer la viabilité de la dette publique (aprés ’initiative
PPTE). Les objectifs primordiaux consistent a lever davantage de recettes et a
redéployer les dépenses vers les secteurs prioritaires, tout en affectant les rentrées
exceptionnelles a une hausse des investissements publics, en particulier pour
I'¢lectricité et le réseau routier.

Le programme de réformes structurelles 2 moyen terme du gouvernement est
destiné a exploiter les abondantes ressources naturelles de la Guinée en minerais,
en hydroélectricité et en agriculture, mais aussi a améliorer les prestations des
administrations, notamment les services publics, et le climat des affaires.



Les services du FMI soutiennent la demande des autorités pour un appui a leur
programme couvrant la période janvier 2012—décembre 2014 au titre de la FEC a
hauteur de 128,52 millions de DTS (120 pourcent de la quote-part). Une mise en ceuvre
satisfaisante du programme pourrait permettre a la Guinée d'atteindre au second
semestre 2012 le point d'achévement de 1'Initiative PPTE.



I. UNNOUVEAU DEPART

1. Les perspectives de la Guinée se sont bien éclaircies dans le courant de 2011. En
2010, le régime militaire a pris fin et le pays a connu une période électorale sous tension. Le
nouveau gouvernement a hérité d'une économie en stagnation et de graves déséquilibres
macroéconomiques. Un an plus tard, 'amélioration de la situation politique et des mesures
fermes de stabilisation ont permis une reprise de la croissance, une contraction marquée du
déficit budgétaire et une augmentation des réserves de change. Le réglement d'un différend
de longue date avec une société miniere étrangere s'est traduit par une rentrée exceptionnelle
(700 millions de dollars, soit quelque 15 pourcent du PIB)' en 2011, qui a permis au
gouvernement de commencer a répondre aux besoins urgents d'investissements publics. Les
perspectives de stabilité politique et les progres de la gouvernance ont suscité le lancement
d'un nouvel investissement privé d'envergure dans le secteur minier, dont on peut attendre
une vive expansion de l'activité économique apres le démarrage de la production au milieu de
la décennie actuelle.

2. Mais d'importants défis subsistent. Un passé de gouvernance médiocre et de
troubles internes périodiques a fait de la Guinée 1'un des pays les plus pauvres d'Afrique
(graphique 1) ainsi qu'un Etat fragile aux institutions faibles et aux capacités techniques
limitées. La transition vers un régime pleinement constitutionnel devra étre achevée par des
¢lections législatives; la consolidation de la stabilité politique dépend aussi d'une réforme de
l'organisation de la sécurité. Pour conserver un soutien en faveur des efforts de stabilisation
et de réforme, il faudra réduire une inflation qui est encore élevée. A moyen terme, la Guinée
devra gérer les récentes recettes exceptionnelles et le boum attendu du secteur minier de
fagon a s'assurer que les ressources naturelles dont elle est richement dotée ouvrent la voie a
un recul général de la pauvreté ainsi qu'a une expansion économique durable et diversifiée;
cela ne sera pas aisé.

II. RECENTE EVOLUTION ECONOMIQUE

3. En 2011, le principal objectif macroéconomique du gouvernement a été
d'atténuer les déséquilibres. La dérive des finances publiques sous le régime militaire, en
2009 et 2010, a eu pour conséquence un lourd déficit budgétaire, une forte création monétaire
et des arriérés de paiement externes. A la fin de 2010, I’inflation annuelle dépassait

20 pourcent, le taux de change de marché se dépréciait rapidement et les réserves en devises
couvraient moins d'un mois d'importations (graphique 2; tableaux 1a 4). Dans son

" Des précisions sur ce versement figurent a I'encadré 1 du Mémorandum de politiques économique et financiére
des autorités (MPEF—piéce jointe I de I'Appendice I).



programme économique pour 2011, qui a fait 'objet d'un suivi par les services du FMI, 2
le gouvernement a mis 1'accent sur la maitrise de 1'inflation, la limitation du déficit
budgétaire et le resserrement de la politique monétaire. Parmi les réformes structurelles

figuraient en priorité 1'amélioration de la gestion des finances publiques et de la gouvernance
du secteur minier.

? Le programme de référence, qui portait sur la période janvier-décembre 2011, a été approuvé par la direction
générale du FMI le 30 juin 2011 et communiqué pour information au Conseil d'administration le ler juillet 2011
http://www.imf.org/external/french/pubs/ft/scr/2011/cr11251f.pdf.



Figure 1. Cross-Country Comparisons, 2004—10
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Figure 2. Recent Economic Developments, 2004—10
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4. L'exécution du programme de référence a été satisfaisante. Le PIB réel a
recommencé a progresser grace a I'amélioration de la situation politique et a une forte hausse
de la production agricole, cette dernicre résultant de bonnes conditions climatiques et d'un
appui renouvelé de I'Etat. La vigueur de I'ajustement et I'utilisation prudente des rentrées
exceptionnelles ont fait beaucoup diminuer le solde budgétaire de base en 2011.° Les
objectifs indicatifs du programme pour juin et septembre ont été réalisés avec des marges trés
confortables (tableau 5); il ressort des données provisoires que le résultat a fin décembre s'est
légerement écarté des objectifs en raison d'un soutien budgétaire moins élevé, de I'ordre de
0,8 pourcent du PIB, et de dépenses en capital supérieures aux prévisions. Le taux
d'inflation, qui s'est établi en décembre a 19 pourcent (en glissement annuel), a été un peu
moindre qu'au cours du méme mois de 2010. Sous I'effet des rentrées exceptionnelles, les
réserves de change brutes se sont redressées, pour représenter a peu pres cing mois
d'importations de biens et de services non-facteurs a la fin de 2011.

5. Pendant les neuf premiers mois de 2011, I'ajustement budgétaire a dépassé ce
qui était programmé (tableau 1 du texte; MPEF, paragraphes 6—7). Bien que plusieurs
mesures fiscales aient été prises en début d'année, les recettes ont été inférieures aux
prévisions car la hausse des colits d'importation a été répercutée sur les prix internes des
combustibles en octobre au lieu de juillet.* La suspension de grands contrats de marchés
publics portant sur des biens et des services attribués dans des conditions non
concurrentielles et de projets d'investissement engagés en 2009 et 2010°, ainsi que
I’¢élimination des dépenses faiblement prioritaires par le biais d’une gestion sur une base
caisse se sont traduites par une nette réduction des dépenses par rapport a 2010. Par ailleurs,
la masse salariale a ét¢ inférieure aux prévisions en raison de retards pris dans les
recrutements, tandis que l'application stricte des reégles de passation des marchés publics a
différé le lancement de certains projets d'investissement. La baisse des dépenses faisant plus
que compenser le manque a gagner sur les recettes, le solde budgétaire de base a été
excédentaire de 0,5 pourcent du PIB de janvier a septembre, alors que I'objectif du
programme était un déficit de 1,3 pourcent du PIB (et de 8 pourcent du PIB pendant la méme
période en 2010).

? Le solde budgétaire de base est égal aux recettes hors dons moins les dépenses, sans les intéréts sur la dette
extérieure et les investissements financés de I’extérieur. Les recettes exceptionnelles ont été comptabilisées
comme un financement non bancaire.

* Si les tarifs de détail fixés par I'Etat sont inférieurs au prix de revient (prix du produit importé majoré de toutes
les taxes applicables), le budget couvre la différence au moyen d'une réduction du prélévement fiscal qui est
calculé mensuellement (voir Programme de référence, encadré 2, page 11).

3 En 2009 et 2010, le régime militaire a passé des contrats de marchés publics pluriannuels représentant quelque
40 pourcent du PIB; selon un audit financé par la Banque mondiale, la plupart d'entre eux ont été conclus de gré
a gré, a des prix trop élevés et leur exécution a été déficiente (encadré 1 du Programme de référence, page 8).
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Tableau Texte 1. Guinée: Résumé recettes et dépenses, 2008—11

(Pourcentage du PIB)
2008 2009 2010 2011
Jan-Sept  Jan-Dec Jan-Sept  Jan-Dec Jan-Sept  Jan-Dec
Prog. Real. Est
Recettes 15.6 16.2 11.8 15.3 12.9 17.2 125 17.7
Secteur minier 3.6 3.3 3.0 3.8 31 4.2 3.3 4.5
Secteur non minier (excl. non fiscal) 11.2 11.7 8.3 10.9 9.0 11.9 8.4 11.2
Recettes non fiscales 0.9 1.3 0.4 0.7 0.9 1.1 0.8 2.0
Dépenses 14.0 21.8 19.8 27.9 14.2 19.2 12.0 20.2
Dépenses courantes 12.1 15.9 13.3 19.8 11.9 15.5 10.7 15.1
Traitements et salaires 41 5.0 3.9 57 4.8 6.2 3.9 5.4
Biens et services 4.8 6.1 6.5 9.4 3.8 4.9 3.9 5.6
Transferts et subventions 1.9 3.3 2.7 3.4 2.8 3.5 24 3.3
Intéréts dettes intérieures 1.3 1.5 0.3 1.3 0.5 0.9 0.5 0.9
Dépenses d'investissement (financement intérieur 1.9 5.8 6.4 8.1 2.3 3.6 1.3 5.1
Préts nets 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Solde de base 1.6 -5.6 -8.0 -12.6 -1.3 -2.0 0.5 -2.5
Sources: Autorités Guinéennes et estimations des services du FMI.
6. L'ajustement budgétaire s'est poursuivi au quatrieme trimestre malgré une

reprise des dépenses en capital. En octobre, le parlement provisoire a adopté un budget
rectificatif pour 2011 autorisant l'affectation d'une partie des recettes exceptionnelles aux
besoins urgents en matic¢re d'infrastructures, notamment I'important déficit d'électricité
(MPEF, paragraphe 9).° Toutefois, l'utilisation effective de ces fonds a été inférieure aux
chiffres inscrits dans le budget et les dépenses courantes ont été encore restreintes pendant ce
trimestre. Les rentrées ont été fortement majorées par un relévement de 27 pourcent des
tarifs des combustibles a la mi-octobre (qui a réduit a quelque 10 pourcent I'écart entre le prix
de détail et le colit de ces produits) et par un effort de recouvrement accru. Dans ces
conditions, on estime que le déficit du solde de base a avoisiné 2,5 pourcent du PIB en 2011,
soit un peu plus que ne l'envisageait le programme de référence, mais beaucoup moins que
l'objectif figurant dans le budget révisé (4,9 pourcent du PIB) qui avait été discuté avec les
services du FMI. En définitive, les dépenses d'investissement ont dépassé le montant prévu
par le programme de référence, mais le freinage des dépenses courantes semble avoir été plus
marqué qu'on ne l'envisageait au départ.

7. Les bons résultats budgétaires ont soutenu l'orientation rigoureuse de la
politique monétaire. Malgré les fortes hausses du taux de la Banque centrale et des réserves
obligatoires intervenues en mars et octobre (MPEF, paragraphe 11), le systéme bancaire est
resté trés liquide. Grace a la stabilisation de la situation politique, la monnaie fiduciaire en

® La révision du budget a été opérée en consultation avec les services du FMI. Au départ, les autorités avaient
l'intention de demander une modification des objectifs du programme de référence a fin décembre pour tenir
compte de l'effet des révisions intervenues. Compte tenu du court laps de temps restant jusqu'a la fin de 1'année
et d'indications selon lesquelles le dépassement des objectifs initiaux du programme de référence serait trés
limité, il a été décidé de ne pas procéder a une révision officielle.
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circulation a été progressivement convertie en dépots bancaires. Le crédit au secteur privé a
presque doublé (2 partir d'un niveau trés bas en 2009—10), mais cette progression a été plus
que compensée par la baisse du crédit net du systéme bancaire a 'Etat. On estime que
'augmentation de la masse monétaire est demeurée bien inférieure a celle du PIB nominal, ce
qui a réduit I'exces de liquidité.

8. Apreés s'étre rapidement déprécié en début d'année, le taux de change s'est
stabilisé (MPEF, paragraphe 11). Le taux du marché (celui coté par les bureaux de change
— encadré 1) s'est déprécié de prés de 20 pourcent pendant les deux premiers mois de 2011.
En mars, la BCRG a édicté de nouvelles régles régissant les bureaux de change, apres leur
fermeture temporaire, et lancé des adjudications hebdomadaires de devises. A la suite de ces
mesures, le taux du marché s'est apprécié et le taux officiel s'est déprécié, d'ou une réduction
de I'écart entre les deux a quelque 2 a 3 pourcent en fin d'année; on estime que le taux de
change effectif réel est resté a peu preés constant.

Encadré 1. Le régime de change

En Guinée, I'organisation des changes se compose de la BCRG, de 13 banques commerciales et
d'environ 30 bureaux de change.

o La BCRG effectue des opérations de change pour le compte de I'Etat en se référant au
taux de change officiel quotidien (appelé taux de référence), qui correspond a la moyenne
pondérée des taux appliqués la veille par les banques commerciales. Depuis mars 2011,
elle procéde aussi a des adjudications hebdomadaires de devises d'un montant proche de
5 millions de dollars EU, qui sont ouvertes a toutes les banques commerciales; le taux
d'adjudication est le taux moyen pondéré des offres retenues.

o Les banques commerciales effectuent des opérations de change pour le compte de leur
clientele. Elles ont souvent des ressources insuffisantes, auquel cas, en l'absence d'un
marché interbancaire, les clients doivent acquérir les devises aupres des bureaux de
change pour que les banques puissent exécuter les transferts. Les taux acheteurs et
vendeurs des banques commerciales doivent respecter une marge de 3 pourcent de part et
d'autre du taux d'adjudication.

° Les bureaux de change effectuent l'essentiel des opérations de change (en montant), bien
qu'ils ne soient autorisés qu'a faire des transactions en numéraire. Les exportateurs non
officiels d'or et de diamants sont d'importants offreurs de devises. Les bureaux de change
fixent leurs propres taux d'achat et de vente.

9. Les rapports de la Guinée avec les donateurs et les créanciers externes se sont
améliorés en 2011. Tous les arriérés de paiement vis-a-vis des institutions multilatérales ont
été réglés (MPEF, paragraphe 10), ce qui a permis une reprise du soutien budgétaire et de
l'aide aux projets. La Guinée a différé le réeglement des arriérés et le service de la dette a
I'égard des créanciers bilatéraux jusqu'a ce que le probleéme de ces obligations puisse étre
traité dans le cadre d'un rééchelonnement par le Club de Paris et de 1'Initiative PPTE.
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10. Les autorités ont bien progressé en matiere de réformes structurelles (MPEF,
paragraphe 12). L'adoption en septembre 2011 d'un nouveau code minier conforme aux
normes internationales a constitué une étape importante; ce code, établi avec le concours de
donateurs, introduit davantage de transparence et devrait permettre d'augmenter a 1'avenir la
part des recettes qui revient a la Guinée. La préparation des réformes du secteur de
I'¢lectricité a également avancé. Avec l'aide de plusieurs partenaires extérieurs, dont le FMI
et AFRITAC Ouest, le gouvernement a entrepris de renforcer la gestion des finances
publiques en adoptant notamment une législation permettant de créer un compte unique du
Trésor. On a aussi "toiletté" la base de données de la fonction publique et lancé des réformes
de la justice et du secteur de la sécurité.

III. PERSPECTIVES ET PRINCIPAUX DEFIS — CONSOLIDER LA STABILISATION
MACROECONOMIQUE ET SE PREPARER AU BOUM MINIER

11. Les consultations au titre de 'article IV ont été centrées sur les mesures
nécessaires pour conforter la stabilisation macroéconomique et poser les bases d'une
croissance accélérée et diversifiée. Les autorités et les services du FMI sont convenus qu'a
court terme la politique économique devait continuer a donner la priorité a la baisse de
l'inflation qui conditionne non seulement la croissance, mais aussi la stabilité sociale et le
recul de la pauvreté. A moyen terme, le principal probléme est de préparer 1'économie a
l'essor des activités minieres et a une hausse substantielle des recettes publiques, en prenant
particulierement soin que l'exploitation des ressources naturelles permette une croissance
inclusive et une diminution de la pauvreté.

A. Perspectives et cadre macroéconomiques 2 moyen terme

12. Les perspectives macroéconomiques 2 moyen terme sont déterminées par
I'importance des investissements dans le secteur minier (MPEF, paragraphe 19). Les
investissements directs étrangers (IDE) dans les mines (encadré 2), dont le montant annuel
pourrait atteindre jusqu'a 40 pourcent du PIB, voire plus de 2012 a 2014, vont faire
augmenter la production, les importations et le déficit du compte extérieur courant; ils
devraient aussi donner une impulsion a I'emploi, du fait de 1'édification d'infrastructures telles
que des routes et des ports. En 2015, les investissements amorceront un déclin et la
production commencera, ce qui entrainera un retournement du compte courant et une hausse
des recettes publiques, tandis que I'emploi li¢ aux mines se stabilisera a un niveau inférieur.
Dans ces conditions, le scénario de référence fait I'hypothése d'une croissance du PIB réel de
4 3 5 pourcent par an de 2012 a 2014; le taux d'inflation baisserait a un chiffre et les réserves
de change brutes resteraient a un niveau représentant au moins 2,5 mois d'importations (en
excluant celles destinées aux grands projets miniers).
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Encadré 2. Perspectives et principaux investissements dans les mines

La Guinée restera un grand producteur de bauxite et d’alumine et deviendra un grand producteur de
minerai de fer.

Projets
Capacité Investissements Production
Prixmoyen ', Annuelle  Production,  Approuvés ou Estimée
Commodités 2010 2010 2010 En cours 2018

($EU /tonne)  (Mt/an) (Mt/an) (milliard $EU) (Mt/an)
Bauxite 146.72 19.3 13.7 0.3 35
Alumina 225.63 0.7 0.6 19.6 0.5
Iron ore 22.69 - - 18.9 95

Sources: Ministére des Mines et de la Géologie de la Guinée; Enquéte géologique E.U.; estimations par les services du FMI.
! Prix sortie mine Guinée pour bauxite et alumina. Prix importations (CAF Tianjin) pour le fer.

Les projets autorisés concernant la bauxite, I'alumine et le minerai de fer entraineraient des
investissements de quelque 40 milliards de dollars EU; le gouvernement envisage des projets
totalisant 9 milliards de dollars EU supplémentaires.

11 existe une marge pour accroitre la production de bauxite et d'alumine avec les capacités
existantes et elle a effectivement augmenté de 6 pourcent en 2011 (jusqu'en octobre). Le
principal producteur de bauxite, la Compagnie de bauxite de Guinée (CBQG), procede
actuellement a une extension d'un cott de 300 millions de dollars EU qui accroitra ses
capacités de 18 pourcent d’ici a 2018. D'autres entreprises détiennent des permis
d'exploration portant sur une superficie de 100 000 km®.

Les nouveaux projets d'investissement dans l'extraction du minerai de fer devraient
transformer 1'économie guinéenne a moyen terme. Le premier grand projet est en cours de
réalisation sur la concession au nord du Mont Simandou. Les dernieres estimations de son
cout, soit 13 milliards de dollars EU (un tiers pour les mines, deux tiers pour le transport
ferroviaire et portuaire), représentent trois fois le PIB de 2011, ce qui donnera lieu a court
terme a des importations massives financées par les IDE. On prévoit que la production
démarre en 2015, entrainant immédiatement une hausse de 15 pourcent du PIB réel, et
culmine en 2020. Elle sera encore supérieure si d'autres projets approuveés ou proposés sont
exécutés. D'autres sociétés détiennent des permis d'exploration sur plus de 50 000 km” pour
rechercher des gisements de minerai de fer. Néanmoins, la valeur des exportations minicres
et le montant des recettes budgétaires dépendront des prix en vigueur. En Guinée, les prix a la
production de la bauxite et de I'alumine, le plus souvent fixés par des contrats a long terme,
ont été stables, mais le cours international du fer est volatil.




16

13. Le scénario de référence prend pour hypothése une forte poussée de
I'investissement public destiné surtout a supprimer les goulets d'étranglement dans les
infrastructures. Outre I'aide des donateurs aux projets, les autorités ont l'intention d'affecter
une part des revenus exceptionnels de 2011 a une hausse des investissements centrés sur
I'électricité et les routes. Comme les services du FMI, elles ont conscience de la difficulté
d'assurer 1'efficacité et la durabilité de dépenses financées par des ressources a caractére
ponctuel: (1) les recettes exceptionnelles seront essentiellement consacrées aux
investissements sur plusieurs années au cours desquelles elles serviront a financer une part
progressivement décroissante des dépenses d’investissement; (ii) les autorités sont en train de
mettre en place un fonds spécial d'investissement (encadré 4) destiné a recueillir une fraction
des recettes exceptionnelles de 2011 et d'éventuelles nouvelles ressources de méme nature
pour contribuer a sa gestion. Compte tenu du caractére incertain des contributions de 1'Etat
aux investissements dans le secteur minier, le scénario de référence suppose que ces
investissements sont entierement financés par l'extérieur.

14. Les perspectives comportent a la fois des risques baissiers et haussiers:

o Le principal risque est un retour a l'instabilité politique, en particulier dans la période
menant aux ¢lections 1égislatives prévues en 2012. Une vague d'agitation sociale
limiterait la croissance a court et a long terme, tout en génant l'application du
programme de réforme. Toutefois, comme il est indiqué dans la Lettre d'intention
(piece jointe I), les autorités ont lancé une réforme dans le secteur de la sécurité et
institué un dialogue politique dans le but de réduire ces aléas.

o La Guinée reste vulnérable a l'évolution des marchés internationaux. Les ventes de
minerais représentent plus de 90 pourcent des exportations et quelque 20 pourcent
des recettes publiques; les deux tiers des importations non minié€res se composent
d'hydrocarbures ou d'alimentation. Les perspectives économiques internationales
étant incertaines, il y a un risque élevé de baisse des cours des minerais, mais les
autorités ont fait savoir que les contrats a long terme en vigueur limiteraient l'effet
immédiat sur la Guinée. Le programme économique a moyen terme du
gouvernement, notamment le projet d'ajustement automatique des prix des
combustibles et la promotion de la production agricole, permettront d'atténuer
sensiblement ces risques.

o Le net renforcement de la situation budgétaire et des réserves de change augmente la
capacité de la Guinée a faire face a des chocs négatifs. A long terme, on ne pourrait
se servir de recettes a caractére ponctuel pour financer un déficit important, mais cela
permet de procéder a un ajustement graduel et efficace & moyen terme.

o Une nouvelle rentrée exceptionnelle résultant de la révision en cours des contrats
dans le secteur minier conforterait encore plus la position extérieure. Un surcroit de
dépenses pourrait aggraver les goulets d'étrangement en raison des capacités limitées
de mise en ceuvre et d'absorption; le fonds spécial d'investissement est destiné a
limiter ce risque.
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B. Stabilisation a court terme

15. La réduction de I'inflation demeure un objectif primordial de la gestion
macroéconomique a court terme (MPEF, paragraphe 21). Elle exigera de coordonner
avec soin la politique budgétaire, la politique monétaire et les réformes structurelles. La
politique budgétaire a pour but de ne pas solliciter de nouveaux crédits du systéme bancaire,
mais I'emploi de fonds puisés dans les recettes exceptionnelles de 2011 pourrait accroitre la
liquidité interne. Méme si une grande partie de ces fonds servira a financer des importations,
la BCRG s'est déclarée préte a compenser d'éventuels effets sur la liquidité interne en cédant
des devises sur le marché.

16. La BCRG convient avec les services du FMI qu'il est important que le taux de
change soit déterminé par le marché. Les services ont recommandé un ¢largissement
significatif de la marge de part et d'autre du taux d'adjudication au sein de laquelle les
banques peuvent librement fixer leurs taux d'achat et de vente. Mais les autorités estiment
que la stabilité du taux de change du marché et la forte baisse de 1'écart avec le taux officiel
montrent l'efficacité de leur démarche plus prudente. Elles ont I'intention de rendre encore
plus efficace le fonctionnement du marché des changes avec l'assistance technique du FMI;
les mesures a ce titre pourraient comprendre un élargissement de la bande avant la fin de
'année. Les autorités sont d'accord avec 1'évaluation du taux de change effectuée par les
services du FMI (encadré 3): a leurs yeux, les faiblesses structurelles constituent le principal
facteur limitant la compétitivité externe.

C. Renforcer la gestion des finances publiques et accroitre les dépenses des secteurs
prioritaires

17. La stratégie budgétaire 24 moyen terme du gouvernement vise (i) a contenir le
déficit budgétaire pour faciliter le recul de I'inflation et maintenir la viabilité de la
dette; (ii) 2 améliorer la gestion des finances publiques et 1a qualité de la dépense tout en
augmentant les dotations aux secteurs prioritaires (MPEF, paragraphes 23-36). Les
investissements publics de la Guinée resteront ¢levés afin de supprimer les goulets
d'étranglement dans les infrastructures et, conformément aux objectifs de réduction de la
pauvreté, de développer 1'offre de services publics. Compte tenu des contraintes financiéres,
les autorités ont 'intention d'accroitre les ressources disponibles en portant le ratio recettes
(non minieres)/PIB au niveau moyen de la région, en réformant le systéme fiscal et en
améliorant sa gestion. Elles conviennent avec les services du FMI qu'il faudrait aussi contenir
la masse salariale (I'emploi public a presque doublé depuis le milieu des années 2000),
limiter les subventions en rendant les services publics plus efficaces et en réformant 'aide a
l'agriculture ainsi que diminuer les dépenses militaires en modifiant 1'organisation de la
sécurité. L allégement de la dette devrait profiter aux secteurs sociaux.

18. Le renforcement de la gestion des finances publiques figure encore au premier
rang des priorités (MPEF, paragraphes 35-36). Dans ce domaine, les autorités ont
l'intention de mettre en ceuvre une vaste réforme et une stratégie de renforcement des
capacités en coordination étroite avec des partenaires extérieurs, dont le FMI et AFRITAC
Ouest.
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Encadré 3. Evaluation de la compétitivité externe de la Guinée

Le taux de change effectif réel de la Guinée (TCER) s'est quelque peu déprécié depuis les
derniéres consultations de 2007 au titre de l'article IV. Le taux de change effectif nominal (TCEN)
a baissé de plus de 50 pourcent depuis cette date, mais l'effet de sa variation sur le TCER a été
presque complétement compensé par l'accélération de l'inflation apreés 2009.

g . 180 35
Guinée: Evaluation du taux de change par CGER 160 ~ L 2o
I S L |

RV . ~ [ 20
Elasticité MB ES EREER | o0 (M —prpe (A 2
S LA ) e R

60 - =N\

CGER 1/ 28 16 39 a0 W AN ]| M ~=9e s
20 - 0

Source: estimations par les services du FMI. O S
1/ Elasticités de la balance commerciale obtenues de I'analyse CGER. === TCEN —— TCER Prime du marché (%) (axe droite)

Les estimations quantitatives du TCER de la Guinée basées sur les méthodologies du GCTC
font ressortir une certaine surévaluation du taux de change réel, bien que les résultats différent
sensiblement entre les trois procédés.' Les calculs faits en 2007 laissaient penser que le taux de
change était a peu pres conforme aux données économiques fondamentales; les projections actuelles
concluent a une surévaluation de 16 a 39 pourcent. Mais l'interprétation de ces résultats est
compliquée par la montée en fleche des importations et des investissements directs étrangers dans le
secteur minier; ce phénomene est a 'origine de déficits courants temporairement gonflés (mais
finangables) de 2012 a 2015, qui eux-mémes expliquent les estimations de surévaluation. La
conclusion des services du FMI est que le taux de change réel n'est pas actuellement sérieusement
désaligné, méme s'il faudra surveiller la situation a l'avenir. Le fait que la prime entre le taux de
change de marché et le taux de change officiel soit passée de 30 pourcent au début de 2011 a presque
rien en fin d'année prouve que le taux de change n'est pas sensiblement surévalué a 'heure actuelle.

Au-dela de 1'évaluation du taux de change, on considére les goulets d'étranglement structurels
comme un obstacle essentiel a la compétitivité de la Guinée. Le long passé de gouvernance
médiocre du pays a beaucoup contribué a freiner 1'exploitation des ressources naturelles dont il est
généreusement doté. A cela s'ajoute des infrastructures en mauvais état, notamment la pénurie
d'électricité et I'insuffisance du réseau routier. C'est pourquoi la Guinée se situait en 2011 au 164™
rang sur 183 pays pour l'indice de perception de la corruption et au 179°™ pour l'indice du contexte
des activités d'entreprise («Doing Business»). De plus, elle était classée derniére de la région
d'Afrique sub-saharienne en ce qui concerne la protection des investisseurs.

"La méthodologie SM compare la projection a moyen terme du solde du compte courant a une «norme de
solde courant» estimée a partir des données macroéconomiques fondamentales; la méthodologie basée sur le
TCERE estime un taux de change réel d'équilibre en fonction des mémes données; la méthodologie VE se référe
au solde du compte courant nécessaire pour stabiliser la position extérieure nette a son niveau courant.




19

D. Réformes structurelles: améliorer le climat des affaires et mobiliser les ressources
naturelles de la Guinée

19. Les discussions a propos des réformes structurelles ont été axées sur la
préparation du pays a la gestion d’importantes rentrées de ressources du secteur minier
(MPEF, paragraphes 22, 44). Les services du FMI et les autorités s'accordent a reconnaitre
que, pour éviter les effets de type syndrome hollandais et favoriser une croissance solidaire,
les réformes structurelles doivent supprimer en priorité les obstacles de longue date a
l'investissement et a 1'expansion: il s'agit de la mauvaise gouvernance, de la médiocrité du
systéme judiciaire, des graves pénuries d'électricité et de l'inadéquation des infrastructures
routiéres. Les autorités ne comptent pas seulement augmenter les dépenses d'éducation et de
santé et renforcer les prestations publiques, notamment celles des services publics (MPEF,
paragraphes 48—50), elles ont aussi l'intention de mettre en ceuvre un vaste plan d'action pour
améliorer le climat des affaires et la gouvernance (MPEF, paragraphe 53). Elles ont fait
remarquer que le programme de réforme était ambitieux, mais tenait compte de la faiblesse
actuelle des moyens administratifs.

20.  La politique du gouvernement met l'accent sur I'exploitation de l'important
potentiel minier de la Guinée (MPEF, paragraphes 45-47) et de son potentiel
hydroélectrique (MPEF, paragraphes 48—49) et agricole (MPEF, paragraphes 51-52).
Certes, il faudra du temps pour renforcer les institutions et les capacités techniques, mais il y
aura vite des retombées positives sur la croissance économique, les recettes publiques et
I'emploi. Les réformes opérées dans le secteur minier ont pour but d'accroitre sa contribution
au budget de I'Etat et son intérét pour les investisseurs étrangers en donnant plus de
transparence et en créant des conditions de concurrence égales. La réforme du secteur de
I'¢lectricité visera a augmenter l'offre ainsi qu'a améliorer la gestion et la viabilité financicre
de l'entreprise nationale (EDG) tout en tirant parti des riches possibilités hydroélectriques du
pays. Dans le secteur agricole—qui est une source d'emplois et de revenus pour la plus
grande partie de la population—Ia réforme cherchera a garantir la sécurité alimentaire et a
faire progresser la compétitivité.

21.  Le gouvernement a aussi la conviction que le secteur financier de la Guinée doit
jouer un plus grand role dans I'économie. Les crédits au secteur privé stagnent a quelque
5 pourcent du PIB depuis une dizaine d'années. Au second semestre de 2011, ils ont connu
une accélération brutale avec une hausse de 70 pourcent en glissement annuel, largement
due a une demande accrue de crédits commerciaux. Bien que le niveau des créances en
souffrance reste faible, les fondements du systéme bancaire sont fragiles comme le montrent
les indicateurs préliminaires de solidité financiére établis par la BCRG (tableau 6): plusieurs
banques ne respectent pas les obligations en maticre de capital social minimum et présentent
une forte concentration des risques, en particulier sur les importateurs de pétrole. Les
services du FMI approuvent les mesures visant a rétablir rapidement des moyens de
supervision des banques et a renforcer le cadre réglementaire (MPEF, paragraphe 41),

avec l'assistance technique du FMI et de la Banque de France. La BCRG va mettre au point
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en 2012 un plan de développement exhaustif du secteur financier. Compte tenu des
faiblesses de la gouvernance et des institutions ainsi que de la production significative de
métaux précieux, une application effective du systtme LBC/FT permettrait d'améliorer le
climat des affaires et la transparence tout en augmentant le recouvrement des recettes
publiques dans les secteurs de I'or et des diamants. L'organisation de la Guinée en maticre de
lutte contre le blanchiment des capitaux et le financement du terrorisme sera évaluée en juin
2012 par le GIABA, une entité régionale de type GAFI.

E. Restructuration et viabilité de la dette

22. Les autorités jugent trés important d'atteindre dés que possible le point
d'achévement de ’initiative PPTE. L'analyse actualisée de la viabilité de la dette des pays a
faible revenu’ montre que, méme si la Guinée a connu le surendettement, l'allégement de
dette anticipé au point d'achévement ramenerait l'encours de la dette a un niveau soutenable.
Apres l'approbation de l'accord FEC, les autorités ont l'intention de solliciter un
rééchelonnement aupres des créanciers du Club de Paris et d'autres créanciers bilatéraux
officiels et commerciaux; elles ont entamé des discussions a cette fin.

23. La Guinée a bien progressé dans la mise en ceuvre des déclencheurs du point
d'achévement de ’initiative PPTE (MPEF, paragraphe 15). Le DSRP 2007-10, prolongé
en 2011 et 2012, est mis en ceuvre depuis le début de 2011 et guide la politique a moyen
terme du gouvernement; un rapport sur son exécution en année pleine devrait étre achevé a la
fin de mars 2012.% Les deux mesures qui restent a prendre — 'audit des grands contrats de
marchés publics et la mise a jour de la base de données sur la pauvreté — sont en cours de
réalisation avec l'aide de la Banque mondiale et d'autres donateurs. Le point d'achévement
pourrait €tre atteint au second semestre de 2012 au terme d'au moins six mois de résultats
satisfaisants dans le cadre de 1'accord FEC. D’ici 1a, les autorités ont l'intention de terminer la
mise au point d'un nouveau DSRP couvrant la période 2013-2015, dont la préparation a
commence.

24.  Les autorités ont déclaré ne pas avoir encore pris de décision a propos d'une
participation de 1'Etat dans les projets liés a I’exploitation miniére, laquelle pourrait
entrainer de trés importants besoins financiers. Admettant qu'il serait difficile de trouver
un financement concessionnel pour de tels montants, elles ont fait savoir qu'elles étudiaient la
possibilité de partenariats public-privé. Elles conviennent avec les services du FMI qu'il faut

7 Voir le supplément consacré a l'analyse de viabilité de la dette.

¥ Les travaux préparatoires a une prolongation du DSRP ont commencé en 2010 avec 1'aide du Programme des
Nations Unies pour le développement (PNUD) et de la Banque mondiale. En janvier 2011, le nouveau
gouvernement a accepté qu'il constitue le fondement de sa politique de développement; le document a ensuite
été présenté en février au parlement provisoire et au Conseil économique et social; il est publié sur le site
WWW.SIp-guinee.org.
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préserver la viabilité a moyen terme de la dette et s'assurer que tout nouvel emprunt soit
a caractére concessionnel; elles s'engagent a évoquer avec le FMI et la Banque mondiale
I'éventualité de nouveaux emprunts de montant élevé, notamment pour des projets
d’hydroélectricité, afin de garantir le respect des indicateurs de viabilité post-initiative
PPTE (MPEF q 56).

IV. DISCUSSIONS RELATIVES A UN PROGRAMME APPUYE PAR LA FEC

25.  Le programme a moyen terme (janvier 2012—décembre 2014) du
gouvernement, pour lequel il sollicite une aide au titre de la FEC, a pour but de

relever les défis de développement évoqués a la section III. A partir des progrés réalisés
en 2011 dans le cadre du programme de référence, la politique budgétaire et monétaire
cherche a faire rapidement baisser l'inflation, jusqu'a un rythme de 12 pourcent en glissement
annuel a la fin de 2012, puis a la ramener graduellement a un taux a un chiffre. Les réserves
de change, qui ont été beaucoup gonflées par les rentrées publiques exceptionnelles de 2011,
diminueront sous I'effet de l'utilisation de cette ressource pendant la période couverte par le
programme, mais cela sera en partie compensé par l'aide au titre de la FEC; 1'objectif est que
les réserves officielles brutes se maintiennent a au moins 2,5 mois d'importations d’ici a la
fin de 2014. S'agissant des réformes structurelles, de nombreux plans d'action sectoriels
seront achevés en 2012 en vue d'une application pendant les années suivantes.

A. Politique budgétaire

26. Tout en veillant (aprés Iinitiative PPTE) a la viabilité de la dette, la politique
budgétaire devra s’efforcer de limiter les dépenses au financement intérieur net fixé
comme objectif en tenant compte du peu de financement extérieur disponible. (MPEF,
paragraphes 23-24, tableau du texte 2). On prévoit que les recettes bénéficient d'une
réforme de la politique et de I'administration fiscales (repere structurel a fin juin 2012) que le
gouvernement devrait adopter d'ici a la mi-2012 (MPEF, paragraphes 25-26). Sur le plan des
dépenses, la gestion budgétaire a un double but: (i) contenir la masse salariale en réformant
la fonction publique avec l'aide de la Banque mondiale (MPEF, paragraphes 29-30); et

(i1) diminuer les subventions (MPEF, paragraphes 31-32) et se servir des rentrées
exceptionnelles pour financer des infrastructures (MPEF, paragraphe 33). Du fait d'une vive
progression des investissements sur financement intérieur et des subventions, le déficit
budgétaire de base devrait, d’apres les projections, se creuser en 2012. Les services du FMI
estiment que, méme s'il comporte certains risques, l'accroissement temporaire du déficit est
justifié par l'urgente nécessité de reconstruire les infrastructures du pays et de stimuler la
production et I'emploi dans 1'agriculture. D'une part, les deux grands projets concernant le
secteur de I'¢lectricité, qui sont a l'origine de la poussée des dépenses d'investissement en
2012, constituent une composante essentielle d'une réforme avalisée par les donateurs;
d'autre part, la hausse des subventions s'explique par des frais ponctuels liés aux élections
législatives, des transferts a la compagnie d'électricité et des aides a l'agriculture qui font
l'objet de réformes lancées en 2012. D’apres les projections, le déficit de base devrait
fortement diminuer en 2013 (de 3 points de PIB), car ces dépenses exceptionnelles
prendront fin.
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27. Le déficit global (dons inclus), qui évolue a peu pres parallélement au solde de
base, tomberait a 3,4 pourcent du PIB en 2013 et resterait de cet ordre a moyen terme.
Le montant projeté devrait étre finangable au moyen de tirages sur les emprunts existants, de
nouvelles ressources concessionnelles, de 'allégement de la dette et de prélevements sur les
dépots bancaires. Cela permettrait d'assurer la viabilité budgétaire et externe. Afin d'ancrer la
politique budgétaire, un léger excédent primaire devrait apparaitre en 2013 d’apres les
projections, ce qui contribuerait au paiement des intéréts de la dette. Le financement bancaire
interne net se limitera a l'utilisation des fonds déposés qui correspondent aux recettes
exceptionnelles émanant du secteur minier. On estime qu'atteindre le point d'achévement de
I’initiative PPTE donnera lieu a un allégement de la dette représentant quelque 2,6 pourcent a
2,7 pourcent du PIB en 2013-14.

Tableau Texte 2: Guinée: Réalisations et projections budgétaires, 2010-14
(Pourcentage du PIB)

2010 2011 2012 2013 2014
Prog. Est.
Recettes 15.3 17.2 17.7 18.8 19.5 19.8
Non-minier 11.5 13.0 13.2 15.1 15.6 15.9
Dons 0.4 3.5 3.4 3.2 3.0 3.1
Dépenses courantes 20.5 16.3 16.0 16.8 15.9 15.5
Traitements et salaires 5.7 6.2 54 53 5.3 5.1
Biens et services 94 4.9 56 55 54 53
Subventions et transferts 3.4 3.5 3.3 4.1 3.6 3.6
Intérets dettes intérieures 1.3 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9
Intérets dettes extérieures 0.7 0.8 0.9 1.0 0.8 0.7
Dépenses d'investissement 9.1 6.7 8.1 11.9 10.0 11.0
Financement intérieur 8.1 3.7 5.1 6.8 5.0 5.9
Financement extérieur 1.0 3.0 3.0 5.1 5.0 5.1
Solde de base -12.6 -2.0 -2.5 -3.8 -0.7 -0.9
Solde budgétaire -14.0 -2.4 -2.9 -6.7 -3.4 -3.7
Financement intérieur 14.0 3.4 4.5 5.7 1.6 1.5
Financement extérieur 0.2 -0.9 -1.5 0.9 1.8 2.1

Sources : Autorités Guinéennes et projections par les services du FMI.

28. En décembre, le parlement provisoire a approuvé le budget de 2012
conformément au programme (mesure préalable)’. Ses principales dispositions sont les
suivantes:

? L'adoption du budget 2012, comme convenu avec les services du FMI, a constitué une mesure préalable a
l'approbation par le Conseil d'administration du FMI de l'accord FEC.



29.

23

Une augmentation des recettes exprimées en pourcentage du PIB, facilitée par la
résorption graduelle de I'écart entre les prix et les colits des combustibles ainsi que
par le rétablissement en milieu d'année du mécanisme d'ajustement automatique
mensuel de ces prix (repére structurel au 1% juillet 2012). On s'attend a ce que les
réformes administratives programmeées en 2012 (MPEF, paragraphe 27) fassent
nettement progresser les recettes au cours des exercices suivants.

La masse salariale va légerement fléchir en part du PIB. L'incidence d'un relévement
des salaires de 1'ordre de 10 pourcent en janvier 2012 et de certains nouveaux
recrutements prévus dans les secteurs prioritaires est en partie compensée par les
¢conomies découlant de la mise a la retraite de pres de 4 000 militaires en décembre
2011 et de la radiation d'a peu pres 2 000 travailleurs «fantomesy.

La hausse des subventions et des transferts résulte surtout d'une aide supplémentaire
a la compagnie d'électricité et au secteur agricole (MPEF, paragraphes 31-32). En
attendant la réforme de l'entreprise d'Etat, Electricité de Guinée (EDG) (MPEF,
paragraphes 48—49), le gouvernement prévoit d'accorder une subvention d'environ
0,6 pourcent du PIB en 2012 pour financer les cofits d'exploitation de nouvelles
capacités thermiques. Les aides au secteur agricole progressent de plus de

30 pourcent pour atteindre pres de 0,9 pourcent du PIB. Toutefois, les réformes qui
vont étre mises au point avec des partenaires extérieurs pourraient entrainer une
baisse substantielle des subventions nettes a ce secteur dans le courant de 2012
(MPEF, paragraphes 32, 51-52).

Le budget comporte un relevement tres marqué des dépenses d’investissement,
financées par les rentrées exceptionnelles de 2011 et par une reprise de l'aide des
donateurs. Prés des deux tiers des investissements sur financement intérieur de 2012
(soit I'équivalent de 214 millions de dollars) vont étre couverts par les recettes
inattendues de 2011; I'essentiel ira au secteur de 1'électricité. On s'attend aussi a

une forte hausse des financements de projets assurés par les donateurs, notamment
I'Union européenne (UE) et la Banque mondiale.'”

Le déficit budgétaire de base, estimé a 3,8 pourcent du PIB en 2012, devrait étre

financé surtout par des ressources internes et par 1'allégement de la dette (MPEF,
paragraphe 34):

Le financement intérieur total représente 5,7 pourcent du PIB. Sur ce montant,
3,8 pourcent du PIB correspondent a 1'emploi d'une partie des recettes exceptionnelles
de 2011 (une autre fraction de ces recettes—soit 250 millions de dollars EU—va é&tre

1 Une petite partie (15 pourcent environ) de l'aide a I'UE est subordonnée a la tenue des élections législatives,
qui est aussi une condition importante de I'organisation d'une conférence des donateurs.



30.

24

déposée dans le Fonds spécial d'investissementEncadré 4). Les autorités s'attendent a
une nouvelle rentrée exceptionnelle d'au moins 250 millions de dollars (4,5 pourcent
du PIB) en provenance du secteur minier; une moitié¢ de cette somme servira, en
l'absence d'aide budgétaire externe, a financer le déficit et I'autre sera versée au fonds
spécial d'investissement."'

La loi de finances pour 2012 ne prévoit pas de nouveau soutien budgétaire extérieur,
alors qu'en 2011, il s'élevait a 2,3 pourcent du PIB.

D’apres les projections, en 2012 le service de la dette extérieure, calculé avant le
nouvel allégement de la dette, atteindra 4,1 pourcent du PIB. En incluant le
remboursement des arriérés, le besoin de financement total s'établirait a 8,8 pourcent
du PIB, ce qui devrait étre couvert par le nouvel allégement de la dette (notamment
dans le cadre des initiatives PPTE et JADM).

En ce qui concerne la gestion des finances publiques, le gouvernement a l'intention

d'aligner la législation et le cadre juridique sur les pratiques internationales et régionales
(MPEF, paragraphes 35-36). Sur la base d'une récente assistance technique, les mesures
programmeées en 2012 incluent I'¢laboration d'une nouvelle loi-cadre budgétaire et d'un
nouveau code des marchés publics ainsi que la fixation de nouvelles régles de comptabilité
publique et 1’établissement d’un plan comptable.

" Les objectifs du programme seront partiellement modifiés si les recettes exceptionnelles sont supérieures ou
inférieures au montant prévu (Protocole d'accord technique, paragraphe 20).
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Encadré 4. Les investissements publics et le fonds spécial d'investissement (FSI)

Les autorités guinéennes sont confrontées a un probléme propre aux pays a faible revenu qui
tirent d'importantes recettes de ressources naturelles non renouvelables: comment équilibrer
I'épargne, I'investissement et la consommation de fagon a maximiser la croissance? Et cela en
respectant deux contraintes: l'aptitude de I'Etat a sélectionner et a exécuter des projets
d'investissement a rendement élevé ainsi que la capacité d'absorption de 1'économie a court
terme.

En mai 2011, 'Etat a recu du secteur minier la somme de 700 millions de dollars EU a
caractére inattendu et ponctuel. Sur ce montant, le gouvernement a affecté 185,5 millions de
dollars EU au budget de 2011, dont 145 millions pour effectuer des investissements publics
urgents, principalement dans le secteur de 1'¢lectricité. Le budget de 2012 en affecte

214 millions aux investissements publics, dont I'essentiel va de nouveau a 1'électricité.

De plus, 50 millions de dollars EU pourraient étre consacrés a une éventuelle recapitalisation
de la BCRG dans le courant de 'année. Les autorités entendent réserver les 250 millions de
dollars EU restants au financement de leur programme d'investissements publics (PIP) a moyen
terme, qui doit étre parachevé fin septembre 2012 (un repére structurel du programme appuyé
par la FEC).

Pour renforcer le contréle du solde des recettes ponctuelles de 2011 et d'éventuelles futures
rentrées de méme nature, la loi de finances de 2012 a institué un Fonds spécial d'investissement
(FSI—MPEF, Encadr¢ 2). Le FSI sera matérialisé par un compte budgétaire en francs guinéens
aupres de la Banque centrale; la contrepartie en devises fera partie intégrante des réserves de
change de la BCRG. Le FSI sera une source de financement pour des projets d'investissements
publics figurant dans le budget; il sera soumis a des obligations supplémentaires de
gouvernance et de transparence, allant au-dela des régles générales de la gestion des finances
publiques.

Les autorités prévoient d'adopter, en consultation avec les services du FMI et de la Banque
mondiale, les textes d'application qui fixeront les criteres applicables aux opérations du FSI
(repere structurel pour la fin de mars 2012) ainsi que les régles régissant les dépots et les
engagements apres 2012. Le gouvernement va mettre en place un comité de pilotage du FSI
composé de représentants de la société civile et des donateurs, qui aura pour mission d'exercer
un contrdle additionnel de l'efficacité en termes de cott et de viabilité financiére des projets
proposés. La gestion des réserves de change tiendra compte de 1'utilisation projetée des
financements du FSI (sur ce point, la BCRG a demandé¢ 'assistance technique de la Banque
mondiale). Apres I'adoption des décrets d'application, les 250 millions de dollars restants sur
les recettes exceptionnelles de 2011 seront transférés au FSI.

Le budget de 2012 prévoit un surcroit de recettes ponctuelles tirées des activités minicres,
d'un montant de 250 millions de dollars EU. La premiéere moitié recouvrée (125 millions de
dollars EU) sera versée au budget général et le solde transféré au FSI. Si les rentrées
exceptionnelles dépassent les prévisions, au moins 75 pourcent de tout montant au-dela de
250 millions de dollars EU seront aussi affectés au FSI.
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B. Politique monétaire et politique de change

31. La politique monétaire de la BCRG a pour principal objectif de réduire
I'inflation en épongeant de facon ordonnée la liquidité excédentaire qui subsiste dans
I'économie (MPEF, paragraphe 37). L'évolution de I'inflation et la stabilisation du taux de
change du marché a la fin de 2011 montrent que l'orientation actuelle est adéquate.
Néanmoins, comme la masse monétaire au sens large reste a un niveau historiquement élevé
par rapport au PIB, la BCRG est préte a procéder a un nouveau resserrement pour atteindre
l'objectif d'inflation, sachant qu'elle entend diminuer le montant de la base monétaire dans le
courant de 2012. A cette fin, elle a I'intention de compléter les cessions de devises visant a
éponger la liquidité excédentaire par un ¢largissement de la gamme de ses instruments
d'action (MPEF, paragraphe 38). Les autorités prévoient aussi de renforcer les fonds propres
de la BCRG, de perfectionner sa comptabilité et d'adopter les normes internationales
d'information financiere—IFRS (MPEF, paragraphe 43).

32. L'accumulation de réserves de change donne plus de latitude pour les utiliser a
I'appui de la politique monétaire (MPEF, paragraphes 39—40). En déterminant le montant
des adjudications hebdomadaires de devises, la BCRG entend prendre en compte la nécessité
éventuelle de compenser l'effet sur la liquidité interne de la mobilisation de dépots de 1'Etat
issus des recettes exceptionnelles de 2011, tout en respectant les contraintes imposées par
l'objectif de réserves de change et le maintien de la compétitivité externe du pays.

C. Réformes structurelles

33.  Le programme de réforme, qui est conforme au DSRP prolongé, se compose des
¢léments suivants:

e Dans le secteur minier (MPEF, paragraphes 45-47), I'adoption et la publication
des décrets d'application du nouveau code minier ainsi que 1'élaboration d'un contrat
standard obligatoire doivent étre achevées en juin 2012 (repere structurel); le FMI
sera consulté avant I'adoption d'éventuels amendements au nouveau code minier qui
auraient une influence sur les recettes fiscales (repére structurel). Les autorités
réexamineront les concessions miniéres actuelles et pourraient les renégocier. La
Guinée cherche aussi a réintégrer 1'Initiative pour la transparence dans les industries
extractives.

o Dans le secteur de 1'électricité (MPEF, paragraphes 48—49), 1'atténuation des
pénuries actuelles au moyen d'une augmentation des activités de production et d'un
renforcement d'EDG figure au premier rang des priorités officielles. A la suite de la
récente table ronde organisée avec les donateurs pour définir le programme de
réforme du secteur (mesure préalable), le gouvernement prévoit d'adopter un plan
global pour le secteur avant la fin de mars 2012 (repere structurel). Il portera aussi sur
l'exploitation de l'important potentiel hydroélectrique de la Guinée, notamment en
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réformant le cadre institutionnel et juridique par 'alignement de la Iégislation relative
aux partenariats public-privé sur les meilleures pratiques internationales.

o La réforme du secteur agricole s'appuiera sur un plan national en faveur de
l'investissement en ce domaine et de la sécurité alimentaire (PNIASA) (MPEF,
paragraphes 51-52). Ce plan, qui doit étre approuvé par le gouvernement au début
de 2012, vise a assurer la sécurité alimentaire a I'horizon de 2014, puis a faire de la
Guinée un exportateur de produits alimentaires. Les autorités ont l'intention de
diminuer progressivement les subventions aux intrants en harmonisant les systémes
et les procédures d'aide a l'agriculture avec celles employées par la Banque mondiale
et le FIDA, et cela a partir de la campagne de 2012 (repere structurel pour la fin
mars 2012).

34.  Les autres réformes chercheront a améliorer le climat général des affaires
(MPEF, paragraphe 53). Les autorités jugent trés important d'élever le rang de classement
de la Guinée au regard des indicateurs «Doing Business» de la Banque mondiale sur le
contexte des affaires (179°™ place sur 182). L'action publique cherchera a simplifier les
procédures d'autorisation des investissements, a promouvoir les investissements du secteur
privé ainsi qu'a renforcer le systéme judiciaire en le rendant plus indépendant et a travers la
formation. En adoptant la loi anticorruption, on accroitra aussi le role de I'Agence nationale
de la bonne gouvernance et de la lutte contre la corruption.

V. CONCEPTION, FINANCEMENT, ET RISQUES DU PROGRAMME
A. Arriérés extérieurs et financement du programme

35. La Guinée a des arriérés de paiements envers les créanciers officiels bilatéraux
et les créanciers commerciaux qu'elle veut régulariser, et le programme fait I'hypothese
que tous les arriérés seront résorbés (MPEF, paragraphes 10, 55). Pendant les trois
premiers trimestres de 2011, le pays a réglé ses arriérés au titre du service de la dette a I'égard
des créanciers multilatéraux.'? Des discussions ont actuellement lieu entre les autorités et les
créanciers du Club de Paris pour préparer les négociations sur un rééchelonnement des
arriérés de paiement et des échéances avant la fin du mois d'avril; les services du FMI
estiment que I'on aura des assurances sur le financement du programme a la mi-février. Les
autorités vont aussi entrer en contact avec d'autres créanciers officiels bilatéraux en vue d'un
rééchelonnement des échéances et des arriérés de paiement selon des conditions comparables
a celles applicables aux créanciers du Club de Paris et dans le cadre de I'Initiative PPTE.

Le gouvernement confirme son engagement a collaborer de bonne foi avec les créanciers

2 a Guinée a obtenu des assurances de financement de la Communauté européenne a propos des arriérés de
paiement qui subsistent sur un prét du Fonds européen de développement géré par la Banque européenne
d'investissement; il est prévu que le réglement soit effectué quand on atteindra le point d'achévement PPTE.
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commerciaux externes dans le but de trouver un accord sur 'allégement des dettes au moyen
d'un dialogue ouvert et transparent fondé sur le principe de 1'équité entre les créanciers. Les
services du FMI ont la conviction que la stratégie du gouvernement est conforme au critére
de «bonne foi» qui régit la politique du FMI en maticre de préts aux pays en situation
d’arriérés.

36.  Les difficultés de financement externe sont en partie dues a la nécessité de régler
les arriérés envers les créanciers multilatéraux et de reconstituer les réserves de change,
tombées a un trés bas niveau a la fin de 2010. Elles ont nettement augmenté en 2011 grace
aux recettes exceptionnelles, mais vont de nouveau fléchir au fur et a mesure que l'on 'y
puisera pour financer des investissements publics indispensables a la réduction de la
pauvreté. C'est pourquoi les autorités ont continué a prendre du retard sur le service de la
dette extérieure, malgré une reprise de l'aide financiére étrangere, émanant surtout des
créanciers multilatéraux.

37. On s'attend a ce que les besoins de financement des années 2012 a 2015 soient
couverts par le rééchelonnement de la dette et 1'aide multilatérale. En 2011, les
créanciers multilatéraux ont accordé une aide budgétaire substantielle pour faciliter le
reglement des arriérés de paiement; dans les prochaines années, 1'aide devrait surtout prendre
la forme de dons et de préts destinés a des projets budgétaires. L'essentiel de I'allégement de
la dette est attendu en 2012 avec la restructuration des arriérés de paiement, le point
d’achévement étant atteint au 2°™ semestre de 2012, conjointement a 1’allégement au titre de
I’TADM. A peu prés 90 pourcent de la dette extérieure (en incluant les arriérés de paiement)
sont détenus par les créanciers multilatéraux et ceux du Club de Paris qui ont indiqué leur
intention de participer a 1'Initiative PPTE renforcée. Parmi les autres créanciers, certains se
sont déja dits préts a faire de méme et les autorités guinéennes amorcent une concertation
avec les autres pour obtenir leur participation. S'agissant des déclencheurs du point
d’achévement de I’initiative PPTE, on prévoit que ceux qui n’ont pas encore été atteints,
notamment s’agissant des résultats satisfaisants au titre du programme, le seront au 2°™
semestre de 2012 (MPEF, paragraphes 15, 54). Le solde des besoins de financement serait
couvert par les décaissements au titre de I'accord FEC et par l'aide intérimaire de I’initiative
PPTE (50 pourcent des obligations de remboursement du principal admissible au titre de la
FEC en 2012).

B. Modalités du programme

38. Les autorités ont sollicité un accord triennal (2012-2015) au titre de la FEC. Il
est proposé un acces a hauteur de 120 pourcent de la quote-part (128.52 millions de DTS).
Ce montant, qui résulte de 1'évaluation faite par les services du FMI des besoins financiers
totaux (tableau 7), est conforme a la norme d'acces applicable a un pays dont l'encours de
crédit est inférieur a 100 pourcent de la quote-part (celui de la Guinée s'éleve actuellement a
25,3 pourcent de la quote-part). Les décaissements s'effectueraient en tranches semestrielles
sous condition d'achévement des revues (tableau 8). L'aide du FMI contribuerait a maintenir
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les réserves a un niveau adéquat, au fur et & mesure que les recettes exceptionnelles de 2011
seraient utilisées pour promouvoir des investissements favorables a la croissance, encourager
un soutien des donateurs, notamment sous forme d'un allégement de la dette, et permettre la
reprise de l'aide intérimaire du FMI dans le cadre de 1'Initiative PPTE. Les autorités ont
demandé a bénéficier d'une aide intérimaire PPTE, d'un montant de 1.2852 million de DTS,
qui couvrirait le service de la dette admissible en 2012. Dans le passé, la Guinée a respecté
ses obligations vis-a-vis du FMI et montré une capacité adéquate a rembourser (tableau 9)
qui sera renforcée si le pays prend les mesures nécessaires pour obtenir un allégement dans le
cadre de I’initiative PPTE. Le suivi des résultats du programme s'appuierait sur des
indicateurs quantitatifs (tableau 10) et des repéres structurels (tableau 11).

39. Les principaux risques pesant sur le programme sont d'ordre interne et liés au
contexte postérieur au conflit. Des progrés ont été réalisés sur la voie du retour a l'ordre
constitutionnel et de I’amélioration de la situation sécuritaire. Néanmoins, la situation
politique demeure fragile et il importe de mener a bien le cycle électoral. Alors que le
gouvernement a de lourdes contraintes financiéres, il lui faut pourtant dégager des ressources
importantes pour répondre aux besoins urgents en maticre d'énergie et d'infrastructures. En
outre, on commence seulement a ressentir les avantages tangibles d'une meilleure gestion
budgétaire et du freinage de l'inflation, ce qui met a I'épreuve les attentes pressantes de la
population.”® A cet égard, les progrés récents de I'approvisionnement en électricité et le recul
prévu de l'inflation sont de bon augure. L'absence de coordination des politiques publiques et
la faiblesse des capacités techniques mettront a dure épreuve la mise en ceuvre des ambitieux
plans de développement du gouvernement. Toutefois, celui-ci se montre décidé a faire
participer la communauté des donateurs a ses projets d'investissement et bénéficie de la
reprise d'une assistance technique a grande échelle, notamment en provenance du FMI.
Enfin, la Guinée demeure vulnérable aux chocs externes, surtout dans le secteur minier,

aux hausses des prix alimentaires et a un ralentissement prolongé de la croissance mondiale.

40. Selon les conclusions préliminaires d'une actualisation de 1'évaluation des
sauvegardes effectuée en 2007, il faut continuer a renforcer les dispositifs de
gouvernance et de sauvegardes a la BCRG. La mission de janvier 2012 consacrée a cette
question a estimé que les moyens et les infrastructures de gestion des réserves étaient limités,
que l'organisation du controle interne laissait a désirer et qu'il y avait des déficiences dans
I'élaboration des statistiques monétaires. Pour limiter les risques du programme envisagé
appuyé par la FEC, la mission a fait les propositions suivantes: des auditeurs externes
continueront a vérifier les statistiques monétaires a des dates d’évaluation, la BCRG
publiera des états financiers annuels audités dans les délais statutaires (immédiatement

13 1 a Banque mondiale prépare une action de protection sociale comportant: (i) des activités génératrices de
revenus dans le cadre de programmes de travaux publics a forte intensité de main-d'ceuvre; (ii) des mesures de
lutte contre la malnutrition des enfants et le décrochage scolaire des filles; (iii) le renforcement des capacités
institutionnelles.
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pour 2010—mesure préalable) et le Conseil d'administration donnera son accord a la
politique d'investissement et aux principes directeurs en ce domaine (repére structurel).

41. Les données communiquées par la Guinée comportent quelques failles, mais
elles conviennent globalement a la surveillance. Les autorités reprennent actuellement les
efforts, interrompus en 2009, d'amélioration de leurs moyens d'élaboration et de diffusion des
données. Il y a certaines déficiences: des retards dans la situation monétaire (plus
précisément en ce qui concerne les banques commerciales), des différences entre cette
situation et les comptes budgétaires mensuels (d'ou une incertitude a propos de l'orientation
de la politique économique et un important travail de rapprochement pour les services du
FMI) et I'absence d'indicateurs standard de solidité financiére. La Guinée participe au SGDD.

VI. EVALUATION DES SERVICES DU FMI

42. Les autorités ont bien avancé dans la résorption des graves déséquilibres hérités
du régime militaire de 2009-10. Les mesures immédiates et décisives prises par le nouveau
gouvernement pour maitriser la situation budgétaire ont permis de stabiliser I'inflation et le
taux de change. L'amélioration du contexte politique et de la gouvernance a grandement
concouru a la reprise de la croissance économique et au regain d'intérét des investisseurs pour
l'exploitation des abondantes ressources naturelles de la Guinée. Dans ces conditions, les
perspectives a moyen terme du pays se sont améliorées considérablement en 2011.

43. Les résultats du programme de référence ont été bons malgré certaines
difficultés d'application. Méme si les contraintes de moyens ont parfois mis a I'épreuve la
capacité des autorités a s'en tenir fermement aux objectifs du programme, le cap a été tenu:
les objectifs quantitatifs pour juin et septembre ont été atteints avec des marges confortables
et les réformes structurelles ont bien progressé. En dépit d'un manque d'aide budgétaire et
d'investissements supplémentaires répondant a des besoins urgents, les chiffres provisoires
montrent que les résultats a fin décembre ont été également proches des objectifs du
programme; il est vrai que I'ajustement des dépenses courantes—¢liminer les exces de
2009 et 2010—a été plus marqué que projeté pour 2011.

44. Les mesures a court terme mettent a juste titre l'accent sur la réduction d'un
taux d'inflation encore élevé. Sur ce plan, il sera essentiel de coordonner étroitement les
politiques budgétaire et monétaire. La politique budgétaire doit se fixer pour objectif de
limiter le financement bancaire interne net de 1'Etat a I'utilisation progressive des dépots
résultant des recettes exceptionnelles de 2011. La Banque centrale doit étre préte a
contrecarrer un éventuel exces de liquidité interne en procédant a des cessions de devises.

45. Il convient que les autorités continuent a donner plus de transparence a la
détermination du taux de change et éliminent la pratique actuelle de taux de change
multiples. Cela créera un climat de confiance envers le franc guinéen et posera les bases
d'une réforme efficace du marché des changes. A moyen terme, I'adoption et la mise en
ceuvre d'un ambitieux plan de développement du secteur financier favoriseront grandement la
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diversification de la croissance. A cet égard, la reconstitution progressive des moyens de
supervision des banques au sein de la Banque centrale est encourageante.

46. 1l est urgent d'effectuer les réformes structurelles qui permettraient a la Guinée
de tirer le meilleur parti de ses abondantes ressources naturelles. Les nouveaux
investissements de grande ampleur lancés dans le secteur minier offrent la perspective d'une
accélération de la croissance, mais les faiblesses institutionnelles du pays risquent de limiter
la contribution de 1'essor de I'activité a la réduction de la pauvreté. Le programme de
réformes structurelles du gouvernement vise a supprimer les goulets d'étranglement dans
I’économie, pour que lorsque les recettes miniéres décolleront, les effets sur la compétitivité
des autres secteurs soient minimes. Compte tenu des moyens limités dont elles disposent, il
serait bon que les autorités établissent un ordre de priorité des réformes en favorisant celles
qui auront des effets positifs rapides pour la croissance et le recul de la pauvreté; sur ce
point, un important effort d'assistance technique des partenaires au développement est
indispensable.

47. Les recettes exceptionnelles de 2011 et d'éventuelles rentrées supplémentaires du
méme type doivent étre utilisées avec un bon rapport coiit-efficacité et de facon durable.
La récente mise en place d'un fonds spécial d'investissement est une étape importante car elle
devrait renforcer le contrdle des grands projets d'investissement. Les services du FMI se
tiennent préts, en coordination avec la Banque mondiale, a aider les autorités a mettre au
point le cadre réglementaire de ce fonds. Ce cadre devrait s'appliquer a toutes les recettes
exceptionnelles d'un montant substantiel et comporter des régles de fonctionnement claires
permettant d'assurer la transparence et une gouvernance de qualité. Compte tenu des besoins
d'infrastructures de la Guinée, les services du FMI préconisent un emploi progressif de cette
source de revenu dans le moyen terme. En liaison étroite avec les partenaires au
développement, les autorités mettent au point des plans d'action sectoriels, dont 1'¢lectricité
est I'exemple le plus récent. Les services du FMI les encouragent a définir en 2012 un
programme d'investissements publics & moyen terme dans le cadre d'un nouveau DSRP.

48. 1l est compréhensible que les autorités aient I'ambition de participer directement
aux nouveaux grands projets concernant les mines et les infrastructures qui y sont
liées. Néanmoins, les éventuels besoins de financement qui en résulteraient au-dela d'une
participation non contributive dans ces projets, comme des grands travaux hydroélectriques
envisages, sont trés ¢levés et il sera difficile de trouver un financement concessionnel.

Il est indispensable que les autorités s'abstiennent de recourir a des financements non
concessionnels et préservent la viabilité de la dette 8 moyen terme; les services du FMI
recommandent donc de solliciter I'aide du FMI et de la Banque mondiale avant de contracter
de nouveaux emprunts importants. Compte tenu des difficultés auxquelles elles sont
confrontées, les autorités devraient donner la priorité au renforcement de la gestion

de la dette.
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49. Les services du FMI appuient la demande formulée par les autorités d'une aide
au titre de la FCE, a hauteur de 120 pourcent de la quote-part, et d'une nouvelle
assistance intérimaire dans le cadre de ’initiative PPTE. L'accord au titre de la FCE
permettra a la Guinée de conserver un niveau adéquat de réserves de change, au fur et a
mesure que les recettes exceptionnelles de 2011 seront ponctionnées pour financer les
investissements publics dont on a un besoin urgent. La Guinée est un Etat fragile; il y a
encore de grands risques d'instabilité politique dans la période menant aux élections
législatives de 2012 et tant que la réorganisation de la sécurité n'est pas achevée. En outre,
la Guinée reste vulnérable a des baisses des prix des minerais qui réduiraient les recettes
publiques et pourraient retarder les nouveaux investissements dans ce secteur. Néanmoins,
ces risques sont atténués par I'engagement des autorités en faveur d'une gestion budgétaire
rigoureuse et par la forte progression des réserves de change.

50. Il est recommandé que, pendant la durée de I’accord au titre de la FEC, les
consultations avec la Guinée au titre de article IV se tiennent dans le cadre d’un cycle
de 24 mois, conformément a la décision relative aux cycles de consultations."

" Décision No. 14747-(10/96) (9/28/2010).



Tableau 1. Principaux indicateurs économiques et financiers, 2008-16

33

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Prog. Est Sep Est. Proj. Proj. Proj. Proj. Proj.
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)
Comptes nationaux et prix
PIB en prix constants 4.9 -0.3 19 4.0 3.6 4.7 4.8 5.0 19.8 19.9
Excluant grand projet minier 1/ 4.9 -0.3 1.9 4.0 3.6 4.7 4.8 5.0 5.0 5.0
Déflateur du PIB 141 6.8 20.2 19.6 21.0 123 7.9 5.8 5.4 52
PIB aux prix courants 19.7 6.5 225 24.3 253 17.6 131 11.2 26.3 26.2
Prix a la consommation
Moyenne 18.4 4.7 15.5 19.6 211 214 15.0 11.2 7.3 6.0 5.9
Fin de période 135 7.9 20.8 171 21.0 19.0 12.0 8.7 6.2 5.9 59
Secteur extérieur
Exportations, f.a.b. (en dollars EU) 28.2 -21.3 15.3 17.9 1.7 1.4 3.5 54 74.3 51.9
Importations, f.a.b. (en dollars EU) 12.2 -19.8 28.2 285 18.3 723 10.6 3.6 15.2 8.6
Taux de change effectifs moyens (dépréciation -)
Indice nominal -13.4 3.3 17.0
Indice réel -2.2 71 8.2
Monnaie et crédit
Avoirs extérieurs nets 2/ 14.3 4.7 -5.5 43.4 49.1 36.9 -9.6
Avoirs intérieurs nets 2/ 247 21.2 79.9 -36.6 -37.8 -21.4 15.6
Créances nettes sur 'Etat 2/ 20.8 28.7 67.9 -38.0 -47.6 -30.1 5.4
Crédit au secteur hors administrations publiques 2/ 1.9 3.1 8.9 3.5 104 111 12.7
Base monétaire 13.8 81.7 73.0 1.7 -1.7 4.4 -75
Masse monétaire au sens large 39.0 259 74.4 6.8 1.2 15.5 6.1
Taux des bons du Trésor 215 15.0 13.0 13.0 13.0
(En pourcentage du PIB)
Finances publiques 3/
Total des recettes et dons 16.1 16.5 16.7 20.7 15.0 211 22.0 225 22.9 25.2 26.8
Recettes 15.6 16.2 15.3 17.2 12.5 17.7 18.8 19.5 19.8 229 249
dont : recettes non miniéres 121 12.9 11.5 13.0 9.2 13.2 15.1 15.6 15.9 16.2 17.3
Dons 0.5 0.4 0.4 35 25 3.4 32 3.0 3.1 23 2.0
Total dépenses et prets nets 17.5 23.7 29.7 231 13.8 241 28.7 259 26.6 28.7 30.3
Dépenses courantes 134 16.5 20.5 16.3 11.3 16.0 16.8 15.9 15.5 15.1 14.5
dont : paiements d'intéréts 26 2.1 20 1.8 1.1 1.8 1.8 1.6 1.6 1.5 1.0
Dépenses d'équipement et préts nets 4.0 7.2 9.1 6.7 2.6 8.1 11.9 10.0 11.0 13.7 15.7
Solde budgétaire global 4/
Dons inclus (engagements) -1.3 -71 -14.0 -2.4 1.2 -2.9 -6.7 -3.4 -3.7 -3.5 -3.4
Hors dons (engagements) -1.8 -7.5 -14.4 -5.9 -1.3 -6.4 9.9 -6.4 -6.7 -5.8 -5.4
Solde budgétaire de base 1.6 -5.6 -12.6 -2.0 0.6 -2.5 -3.8 -0.7 -0.9 0.2 1.7
Comptes nationaux
Formation de capital fixe 17.5 11.4 10.6 18.1 15.0 37.3 441 43.9 337 17.7
Epargne intérieure 12.4 7.2 24 8.0 5.8 6.2 9.3 10.0 177 18.6
Solde extérieur courant
Transferts officiels compris -10.3 -9.9 -12.4 9.7 -6.6 -34.9 -38.8 -37.9 -19.1 -1.8
Hors transferts officiels -10.7 9.9 -12.4 -12.1 -8.9 -35.0 -38.8 -37.9 -19.1 -1.8
Balance globale des paiements -0.9 5.3 -3.6 11.3 9.5 -5.9 -4.0 -4.0 3.2 0.8
(en dollars EU, sauf indication contraire)
Pour mémoire :
Exportation, f.a.b. 1,470.8 1,157.4 1,3349 1,508.6 1,490.6 1,660.8 1,7182 1,811.8 3,158.9 4,798.0
Importations, f.a.b. 1,366.1 1,096.1 1,404.9 1,677.0 1,661.4 2,862.5 3,165.3 3,279.2 3,777.2 4,103.4
Balance globale des paiements -42.4 2459 -177.8 527.1 497.7 -323.7 -227.6 -2413 232.0 69.5
Avoirs extérieurs nets (banque centrale) -14.1 97.9 44.3 603.6 754.4 590.6 381.6 357.3 324.8 684.4 843.7
Réserves brutes disponibles (mois d'importations) 5/ 0.6 0.8 0.8 5.5 59 4.5 3.3 3.3 3.1 4.1 5.2
Dette extérieure (en pourcentage des exportations) 197.6 261.2 225.0 200.6 200.1 169.8 162.9 154.5 90.7 63.3
PIB nominal (milliards de GNF) 20,780 22,133 27,118 33,145 33,973 39,944 45184 50,225 63,442 80,039

Sources : autorités guinéennes; estimations et projections établies par les services du FMI.
1/ Croissance du PIB excluant le grand projet d'exploitation de fer de Simandou, début de production prévu en 2015.
2/ En pourcentage du stock de la masse monétaire au début de la période.
3/ Les indicateurs en 2015-16 sont en pourcentage du PIB excluant le grand projet minier de Simandou.
4/ Les recettes exceptionelles recues en 2011 sont enregistrées en financement non bancaire.

5/ En mois d'importations excluant les importations des grands projets miniers financés de I'extérieur.
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Tableau 2a. Tableau des Opérations Financiéres de I'Etat, 2008—16
(en milliards de francs Guinéens)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Prog. Est Sep Est. Proj Proj. Proj. Proj. Proj.
Recettes et dons 3,352 3,662 4,258 6,848 5,092 7,173 8,798 10,156 11,509 14,028 16,542
Recettes 3,249 3,582 4,155 5,687 4,245 6,012 7,526 8,795 9,968 12,742 15,336
Secteur minier 738 725 1,032 1,383 1,117 1,518 1,489 1,741 1,981 3,741 4,648
Secteur non minier 2,511 2,857 3,123 4,303 3,128 4,494 6,037 7,054 7,987 9,000 10,689
Impots directs 508 677 732 934 810 976 1,168 1,354 1,542 1,750 1,989
Impéts indirects 1,814 1,902 2,212 3,020 2,043 2,845 4,576 5,361 6,057 6,811 8,201
Biens et services 1,244 1,292 1,526 2,180 1,368 1,943 3,022 3,502 3,991 4,527 5,146
Commerce extérieur 570 610 685 840 675 902 1,554 1,858 2,067 2,284 3,055
Recettes non fiscales 189 278 180 349 275 674 293 340 387 439 499
Dons 103 81 103 1,161 848 1,161 1,272 1,361 1,540 1,286 1,206
Projets 103 81 103 381 262 381 1,223 1,361 1,540 1,286 1,206
Programmes 0 0 0 780 586 780 49 0 0 0 0
Total des dépenses et préts nets 3,627 5,240 8,049 7,650 4,698 8,175 11,465 11,703 13,343 15,970 18,663
Dépenses courantes 2,787 3,655 5,570 5,419 3,828 5,434 6,696 7,179 7,800 8,373 8,956
Dépenses courantes primaires 2,237 3,195 5,023 4,838 3,464 4,837 5,961 6,436 7,016 7,551 8,337
Traitements et salaires 860 1,109 1,551 2,061 1,319 1,824 2,124 2,384 2,559 2,754 3,062
Biens et services 988 1,361 2,546 1,618 1,319 1,891 2,182 2,423 2,666 2,869 3,130
Transferts et subventions 388 725 926 1,159 826 1,122 1,655 1,629 1,792 1,928 2,144
Intéréts sur la dette 550 461 547 580 364 597 735 742 784 822 620
Dette intérieure 274 326 356 304 168 304 352 398 442 489 298
Dette extérieure 276 135 191 276 196 293 383 345 341 333 322
Dépenses d'investissement 837 1,577 2,479 2,227 870 2,737 4,759 4,512 5,529 7,582 9,690
Financées sur ressources intérieures 396 1,273 2,187 1,207 422 1,715 2,704 2,225 2,941 4,557 5,601
Transferts en capital 5 19 13 15 8 17 16 19 21 23 25
Financées sur ressources extérieures 436 285 279 1,006 441 1,006 2,039 2,269 2,567 3,002 4,063
Préts nets & dépenses de restructuration 3 8 0 4 0 4 11 12 14 15 17
Solde de base 1/ 334 1239 -3424 -663 183 -864  -1,518 -295 -466 106 1,058
en pourcentage du PIB 2/ 1.6 -5.6 -12.6 -2.0 0.5 -2.5 -3.8 -0.7 -0.9 0.2 1.7
Solde global, base engagements 3/
Dons exclus -379  -1,658 -3,894 -1,963 -453  -2,162  -3,939  -2,908 -3,374  -3,228  -3,326
Dons inclus -276  -1,578  -3,791 -802 394  -1,001 -2,667 -1,547 -1,834 -1,942 -2,121
Financement 332 1,650 3,861 -1,966 -418 1,001 -857 376 493 1,015 1,241
Financement intérieur 225 1,686 3,801 1,112 -102 1,525 2,291 720 755 776 -256
Financement bancaire 472 1,349 4,037 -3,943 -4964 -3,120 650 913 966 1,009 0
Banque centrale 50 1,364 2,871 -4,243 -5087 -3,420 650 913 966 1,009 0
Fonds Spécial d'Investissement -2,888 913 966 1,009 0
Banques commerciales 422 -15 1,166 300 123 300 0 0 0 0 0
Financement non bancaire -247 337 -236 5,055 4,862 4,645 1,641 -193 -212 -233 -256
Produits des privatisations 69 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Amortissement de la dette intérieure -339 -39 -124 -206 -2 -206 -179 -197 -216 -238 -262
Variation des arriérés -25 0 -157 0 0 0 0 0 0 0 0
Variation des instances de paiement® 48 118 23 30 24 30 0 0 0 0 0
Versement Rio Tinto 0 0 0 4,981 4,652 4,583 1,816 0 0 0 0
Autres 0 258 22 251 185 237 4 4 4 5 5
Financement extérieur 108 -36 60 -3,077 -316 -524 -3,148 -344 -262 239 1,497
Tirages 333 204 177 624 517 624 815 907 1,027 1,715 2,858
Amortissement échu -636 -443 -605 -1,151 -712 -1,166 -1,243 -1,252 -1,288 -1,476 -1,360
Rééchelonnement de la dette et assistance PPTE 251 1" 149 122 358 567 0 0 0 0 0
Variation des arriérés (— = réduction) 4/ 159 192 340 -2,673 -478 -549 -2,721 0 0 0 0
Erreurs et omissions -57 -73 -70 0 92 0 0 0 0 0 0
Besoin de financement 0 0 0 2,768 0 3,524 1,171 1,341 927 880
Financement possible 5/ 398 0 3,524 1,171 1,341 927 880
dont: Allegement dette et assistance intérimaire PPTE 5/ 3,524 1,171 1,341 927 880
Besoin de financement résiduel 2,369 0 0 0 0 0 0
dont:Tolérance possible des arriérés 2,369 0
Pour mémoire:
PIB nominal 20,780 22,133 27,118 33,145 33,973 33,973 39,944 45,184 50,225 63,442 80,039
PIB nominal excl. SIMFER 20,780 22,133 27,118 33,145 33,973 33,973 39,944 45,184 50,225 55,590 61,642

Sources : autorités guinéennes; estimations et projections établies par les services du FMI.

1/ Recettes moins dépenses excluant intéréts sur la dette extérieure et investissements financés sur ressources extérieures.

2/ Les indicateurs en 2015-16 sont en pourcentage du PIB excluant le grand projet minier de Simandou.

3/ Les recettes exceptionelles recues en 2011 sont enregistrées en financement non bancaire.

4/ Pour 2011, le programme suppose une tolération des arriérés par le Club de Paris et les autres créanciers bilatéraux.
Pour les colonnes 2011 Est. Sep et 2011 proj, les montants correspondent aux accumulations effectives d'arriérés.

5/ Pour 2012 et les années suivantes, suppose allegement de la dette par le Club de Paris pour les arriéerés fin-2011 et les échéances 2012-14 aux conditions

similaires a celles de I'accord du Club de Paris en 2008. Conditions similaires sont appliquées pour les autres créanciers bilatéraux.
L'allegement PPTE/IADM est supposé effectif en Octobre 2012.
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Tableau 2b. Tableau des Opérations Financiéres de I'Etat, 2008-16

(en pourcentage du PIB)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Prog. Est. Auth. Proj. Proj. Proj.  Proj. 1/ Proj. 1/
Recettes et dons 16.1 16.5 15.7 20.7 211 20.1 220 225 229 252 26.8
Recettes 15.6 16.2 15.3 17.2 17.7 16.7 18.8 19.5 19.8 22.9 24.9
Secteur minier 3.6 3.3 3.8 4.2 4.5 3.8 3.7 3.9 3.9 6.7 7.5
Secteur non minier 121 12.9 11.5 13.0 13.2 12.8 15.1 15.6 15.9 16.2 17.3
Impbts directs 24 3.1 27 28 29 29 29 3.0 3.1 3.1 3.2
Impéts indirects 8.7 8.6 8.2 9.1 8.4 8.5 115 11.9 121 123 13.3
Biens et services 6.0 5.8 5.6 6.6 5.7 5.6 76 7.8 7.9 8.1 8.3
Commerce extérieur 27 28 25 25 27 29 3.9 4.1 4.1 4.1 5.0
Recettes non fiscales 0.9 1.3 0.7 11 20 14 0.7 0.8 0.8 0.8 0.8
Dons 0.5 04 0.4 35 34 34 32 3.0 3.1 23 20
Projets 0.5 0.4 0.4 1.2 1.1 1.2 3.1 3.0 3.1 23 2.0
Programmes 0.0 0.0 0.0 24 23 22 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
Total des dépenses et préts nets 17.5 237 29.7 23.1 241 20.4 28.7 259 26.6 28.7 30.3
Dépenses courantes 13.4 16.5 20.5 16.3 16.0 15.6 16.8 15.9 15.5 15.1 14.5
Dépenses courantes primaires 10.8 14.4 18.5 14.6 14.2 14.0 14.9 14.2 14.0 13.6 13.5
Traitements et salaires 4.1 5.0 5.7 6.2 54 52 53 53 5.1 5.0 5.0
Biens et services 4.8 6.1 9.4 4.9 5.6 5.1 55 5.4 53 52 5.1
Transferts et subventions 1.9 3.3 34 35 33 3.6 4.1 3.6 3.6 3.5 3.5
Intéréts sur la dette 2.6 21 2.0 1.8 1.8 1.7 1.8 1.6 1.6 1.5 1.0
Dette intérieure 1.3 1.5 1.3 0.9 0.9 0.8 0.9 0.9 0.9 0.9 0.5
Dette extérieure 1.3 0.6 0.7 0.8 0.9 0.9 1.0 0.8 0.7 0.6 0.5
Dépenses d'investissement 4.0 71 9.1 6.7 8.1 4.7 11.9 10.0 11.0 13.6 15.7
Financées sur ressources intérieures 1.9 5.8 8.1 3.6 5.0 25 6.8 4.9 59 8.2 9.1
Transferts en capital 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Financées sur ressources extérieures 21 1.3 1.0 3.0 3.0 22 5.1 5.0 5.1 54 6.6
Préts nets & dépenses de restructuration 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Solde de base 2/ 16 -5.5 -12.6 -2.0 -2.5 -0.6 -3.8 -0.7 -0.9 0.2 1.7
Solde global, base engagements 3/
Dons exclus -1.8 -75 -14.4 -5.9 -6.4 -3.7 -9.9 -6.4 -6.7 -5.8 -5.4
Dons inclus -1.3 =71 -14.0 -2.4 -2.9 -0.3 -6.7 -3.4 -3.7 -3.5 -3.4
Financement 1.3 71 14.2 -5.9 29 0.1 -21 0.8 1.0 1.8 2.0
Financement intérieur (net) 0.8 7.3 14.0 3.4 4.5 1.3 5.7 1.6 1.5 1.4 -0.4
Financement bancaire 23 6.1 14.9 -11.9 -9.2 -12.4 1.6 2.0 1.9 1.8 0.0
Banque centrale 0.2 6.2 10.6 -12.8 -10.1 -13.3 1.6 2.0 1.9 1.8 0.0
Fonds spécial d'investissement 0.0 7.2 2.0 1.9 1.8 0.0
Banques commerciales 2.0 -0.1 4.3 0.9 0.9 0.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Financement non bancaire -1.5 1.2 -0.9 16.3 13.7 13.7 4.1 -0.4 -0.4 -04 -0.4
Produits des privatisations 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Amortissement de la dette intérieure -1.6 -0.2 -0.5 -0.6 -0.6 0.0 -0.4 -0.4 -04 -04 -04
Variation des arriérés -0.1 0.0 -0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Variation des instances de pzaiement5 0.2 0.5 0.1 0.1 0.1 -0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Versement Rio Tinto 0.0 0.0 0.0 15.0 13.5 13.6 45 0.0 0.0 0.0 0.0
Autres 0.0 1.2 0.1 0.8 0.7 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Financement extérieur 0.5 -0.2 0.2 -9.3 -1.5 -1.2 -7.9 -0.8 -0.5 0.4 24
Tirages 1.6 0.9 0.7 1.9 1.8 2.0 2.0 2.0 2.0 3.1 4.6
Amortissement échu -3.1 -2.0 -2.2 -3.5 -3.4 -3.4 -3.1 -2.8 -2.6 -2.7 -2.2
Rééchelonnement de la dette et assistance PPTE 1.2 0.0 0.5 04 0.3 1.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Variation des arriérés (— = réduction) 4/ 0.8 0.9 1.3 -8.1 -0.2 -1.4 -6.8 0.0 0.0 0.0 0.0
Erreurs et omissions -0.3 0.1
Besoin de financement 0.0 0.0 0.0 8.3 0.0 8.8 26 27 1.7 1.4
Financement possible 1.2 0.0 8.8 26 2.7 1.7 1.4
dont: Allegement dette et assistance intérimaire PPTE 5/ 8.8 2.6 2.7 1.7 1.4
Besoin de financement résiduel 71 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
dont:Tolérance possible des arriérés 71
Pour mémoire:
PIB nominal 20,780 22,133 27,118 33,145 33,973 33,973 39,944 45184 50,225 63,442 80,039
PIB nominal excl. SIMFER 20,780 22,133 27,118 33,145 33,973 33,973 39,944 45,184 50,225 55,590 61,642

Sources: Guinean authorities; and Fund staff estimates and projections.

1/ Les indicateurs en 2015-16 sont en pourcentage du PIB excluant le grand projet minier de Simandou.

2/ Recettes moins dépenses excluant intéréts sur la dette extérieure et investissements financés sur ressources extérieures.
3/ Les recettes exceptionelles recues en 2011 sont enregistrées en financement non bancaire.

4/ Pour 2011, le programme suppose une tolération des arriérés par le Club de Paris et les autres créanciers bilatéraux.
Pour les colonnes 2011 Est. Sep et 2011 proj, les montants correspondent aux accumulations effectives d'arriérés.

5/ Pour 2012 et les années suivantes, suppose allegement de la dette par le Club de Paris pour les arriéerés fin-2011 et les échéances 2012-14 aux conditions

similaires a celles de I'accord du Club de Paris en 2008. Conditions similaires sont appliquées pour les autres créanciers bilatéraux.

L'allegement PPTE/IADM est supposé effectif en Octobre 2012.
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Table 2c. Situation des opérations des administrations publiques, 2008—16

(en milliards de francs Guinéens)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Real. Real. Real. Est. Proj. Proj. Proj. Proj. Proj.

Recettes 3,352 3662 4258 7173 8,798 10,156 11,509 14,028 16,542
Recettes fiscales 3,060 3,304 3975 5339 7,233 8455 9,581 12,302 14,837
Secteur minier 738 725 1,032 1,518 1489 1,741 1981 3741 4648
Imp6ts indirects 1814 1902 2212 2845 4576 5361 6,057 6811 8201
Biens et services 1244 1292 1526 1,943 3,022 3502 3,991 4527 51146
Commerce extérieur 570 610 685 902 1,554 1,858 2,067 2,284 3,055
Impots directs 508 677 732 976 1,168 1,354 1542 1,750 1,989
Dons 103 81 103 1,161 1272 1,361 1,540 1,286 1,206
Autres recettes 189 278 180 674 293 340 387 439 499
Dépenses 3625 4975 8,027 3351 9635 11,687 13,325 15950 18,641
Charges 2,793 3675 5583 5451 6,712 7198 7,821 839 8,982
Rémunération des employés 860 1,109 1,551 1,824 2124 2,384 2559 2,754 3,062
Utilisation de biens et services 988 1,361 2,546 1,891 2182 2423 2,666 2,869 3,130
Intéréts 550 461 547 597 735 742 784 822 620
Aux résidents 274 326 356 304 352 398 442 489 298

Aux non-résidents 276 135 191 293 383 345 341 333 322
Subventions 77 168 294 282 351 378 415 447 497
Dons 125 272 254 465 783 611 672 723 804
Prestations sociales 100 141 167 164 275 318 349 376 418
Autres charges 92 163 223 228 263 341 376 405 450
Acquisition nette d'actifs non-financiers 832 1300 2444 -21100 2,922 4489 5504 7,554 9,659
Acquisition d'actifs non-financiers 832 1,558 2,466 2,721 4742 4493 5508 7,559 9,665
Acquisition d'actifs fixes, financement intérieur 396 1,273 2,187 1,715 2,704 2225 2,941 4557 5,601
Acquisition d'actifs fixes, financement extérieur 436 285 279 1,006 2,039 2269 2567 3,002 4,063
Cession d'actifs non financiers 0 -258 22 -4,820 -1,820 -4 -4 -5 -5
Solde brut de gestion 559 12 1,325 1,723 2,086 2958 3,688 5632 7,560
Préts nets 273 1,312 -3,769 3,822 -837 1531 -1,816 -1,922 -2,099
Actifs financiers nets 273 1312 -3,769 3,822 -837 1,531 -1,816 -1,922 -2,099
Acquisition nette d'actifs financiers 3 8 0 3 1 12 14 15 17
Intérieur 3 8 0 3 11 12 14 15 17
Accumulation nette de passifs 2716 1,320 3,770 -3,819 847 1543 1,829 1937 2,115
Intérieurs 1/ 2/ 168 1,356 3,709 -3,295 471 716 750 77 -262
Titres autres que les actions -131 0 -157 0 0 0 0 0 0
Crédits 238 1,310 3913 -3,325 471 716 750 77 -262
Banque Centrale 50 1,364 2871 -3,420 650 913 966 1,009 0
Banques Commerciales 422 -15 1,166 300 0 0 0 0 0
Autres -233 -39 -124 -206 -179 -197 -216 -238 -262
dont: amortissement dette intérieure -208 -39 -124 -206 -179 -197 -216 -238 -262
Actions et participations 69 0 0 0 0 0 0 0 0
Autres comptes a payer -8 46 -A7 30 0 0 0 0 0
Extérieur 108 -36 60 -524 376 827 1,079 1,166 2,377
Crédits, dont: 108 -36 60 -524 376 827 1,079 1,166 2377
Projets 333 204 177 624 815 907 1,027 1,715 2858
Amortissement du -636 -443 -605 -1,166 -1,243 -1252 -1,288 -1476 -1,360
Rééchelonnement dette 114 3 139 99 3524 1,171 1,341 927 880
Variation des arriérés (-=réduction) 98 144 262 81 2,721 0 0 0 0

Sources: Autorités Guinéennes et estimations par les services du FMI.
1/ Présentation selon le Manuel de Statistiques des Finances Publiques 2001.
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Tableau 3a. Banque centrale et Banques commerciales, 2008-12 1/

(en milliards de FG, sauf indication contraire)

2008 2009 2010 2011 2012
Prog. Est Proj.
Banque centrale

Avoirs extérieurs nets -73 482 241 4,614 4,109 2,890
(En millions de dollars E.U.) -14 98 44 604 591 382
Dont: Réserves internationales nettes -226 1,248 1,353 5,985 3,765 3,471
(En millions de dollars E.U.) -44 253 222 783 541 458
Avoirs intérieurs nets 2,293 3,653 6,741 2,488 3,178 3,854
Crédit intérieur 1,928 3,505 6,356 2,104 2,943 3,596
Etat (net) 2,077 3,450 6,321 2,078 2,902 3,552
Dont: PNT1 2,241 3,618 6,489 2,246 3,069 3,720
Secteur privé 9 10 6 6 6 6
Refinancement -208 2 0 -10 -7 -5
Entreprises publiques 49 42 29 29 43 43
Autres postes nets (actif +) 365 48 384 384 235 259
Base monétaire 2,221 4,035 6,982 7,101 7,287 6,744
Monnaie en circulation 1,652 2,120 3,988 3,765 3,113 2,731
Réserves des banques de dépot 537 1,885 2,961 3,302 3,939 3,968
Dépots 434 1,720 2,839 3,180 3,669 3,665
Réserves obligatoires 289 360 603 1,243 1,950 2,194
Réserves excédentaires 145 1,360 2,236 1,938 1,719 1,471
Dont: En devises 102 111 136 158 194 21
Encaisses 103 164 122 122 271 303
Dépéts du secteur privé 32 30 33 34 234 45

Banques commerciales
Avoirs extérieurs nets 944 609 524 649 483 558
Réserves des banques 537 1,885 2,961 3,302 3,939 3,968
Dépots a la BCRG 434 1,720 2,839 3,180 3,669 3,665
Encaisses 103 164 122 122 271 303
Refinancement de la BCRG 208 -2 0 10 7 5
Crédit intérieur 1,690 1,829 3,541 4,199 4,981 6,508
Crédit net a I'Etat 714 699 1,865 2,164 2,164 2,164
Créances 825 816 1,936 2,235 2,235 2,235
Dépots 112 117 71 71 71 71
Créances sur entreprises publiques 1 0 43 43 41 41
Créances sur le secteur privé 975 1,129 1,633 1,993 2,777 4,303
Autres postes nets (actif +) -338 -525 -678 -884 -784 -1,112
Dépdts du secteur privé 3,040 3,795 6,347 7,275 8,627 9,927

Sources : autorités guinéennes; estimations et projections des services du FMI.

1/ Fin de periode.
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Tableau 3b. Situation monétaire intégrée, 2008-12 1/
(En milliards de FG, sauf indication contraire)

2008 2009 2010 2011 2012

Prog. Est. Proj.

Avoirs extérieurs nets 871 1,091 765 5,262 4,592 3,448
Avoirs intérieurs nets 3,853 4,854 9,603 5,812 7,383 9,255
Crédit intérieur 3,826 5,331 9,897 6,312 7,932 10,109
Crédit net a I'Etat 2,791 4,149 8,186 4,242 5,065 5,716
Créances sur entreprises publiques 50 43 72 72 84 84
Crédit au secteur privé 984 1,140 1,639 1,999 2,782 4,309
Autres postes nets (actif +) 27 -477 -294 -500 -549 -854
Masse monétaire (M2) 4,724 5,945 10,368 11,074 11,975 12,703
Monnaie en circulation 1,652 2,120 3,988 3,765 3,113 2,731
Dépots 3,072 3,825 6,380 7,309 8,861 9,972
Dont: En devises 1,342 1,065 1,371 1,420 2,253 2,536

(Variation en % de M2 début de période)
Pour mémoire:

Avoirs extérieurs nets 14.3 4.7 -5.5 43.4 36.9 -9.6
Dont: Banque centrale 2.1 1.7 -4.1 42.2 37.3 -10.2
Avoirs intérieurs nets 24.7 21.2 79.9 -36.6 -21.4 15.6
Dont: Banques commerciales 5.9 26.7 53.6 -41.0 -34.4 5.6
Crédit a l'intérieur 22.6 31.9 76.8 -34.6 -19.0 18.2
Crédit net a I'Etat 20.8 28.7 67.9 -38.0 -30.1 5.4
Crédit a I'économie 1.9 3.1 8.9 3.5 1.1 12.7
Base monétaire 13.8 81.7 73.0 1.7 4.4 -7.5
Crédit a I'économie
(variation annuelle) 18.4 15.8 44.6 22.0 70.0 55.0
Multiplicateur monétaire (M2/ Base monétaire) 2.1 1.5 1.5 1.6 1.6 1.9
Vitesse de circulation 5.1 41 3.3 3.1 3.0 3.2
Dépots en devises / Dépots 43.7 27.8 21.5 19.4 25.4
PIB en prix constants 4.9 -0.3 1.9 4.0 3.6 4.7
Prix a la consommation 13.5 7.9 20.8 171 21.0 12.0
Masse monétaire (M2) 39.0 259 74.4 6.8 15.5 6.1

Sources : autorités guinéennes; estimations et projections des services du FMI.
1/ Fin de periode.
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Tableau 4. Balance des paiements, 2008—16
(en millions de dollars EU; sauf indication contraire)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Prog. Est. Proj. Proj. Proj. Proj. Proj.
Balance du commerce de marchandises 104.7 61.3 -69.9 -168.5 -170.8 -1201.7 -1447.0 -14674 -6184 694.7
Exportations, f.a.b. 1470.8 11574 13349 1508.6 1490.6 1660.8 1718.2 1811.8 3158.9 4798.0
Produits miniers 1380.4 1096.8 1266.0 14322 14123 15544 1603.0 1684.3 3014.5 4630.1
Autres produits 90.5 60.7 68.9 76.4 78.3 106.4 115.2 127.6 1443 167.9
Importations, f.a.b. -1366.1 -1096.1 -1404.9 -1677.0 -1661.4 -2862.5 -3165.3 -3279.2 -3777.2 -4103.4
Produits alimentaires -227.2 -2041 -181.3 -2041 -2121 -2134 -2140 -2153 -2180 -218.2
Autres produits de consommation -2045 -190.6 -226.6 -251.1 -251.7 -267.2 -2839 -302.7 -323.0 -345.1
Produits pétroliers -355.7  -296.1 -298.5 -434.2 -426.8 -442.0 -446.3 -453.2 -463.5 -479.2
Produits intermédiaires et biens d'équipement -578.7 -4053 -6984 -787.7 -770.9 -1939.9 -2221.0 -2308.0 -2772.8 -3060.8
Dont : Importations liées aux grands projets miniers -238.9 -83.0 -740 -2526 -108.0 -1137.0 -1332.6 -1489.9 -1966.5 -1701.3
Balance du commerce des services -337.1 -2586 -333.1 -304.0 -310.1 -5059 -558.8 -582.3 -556.9 -621.4
Exportations de services 107.2 725 62.4 64.7 86.8 91.0 92.8 94.9 107.5 122.3
Importations de services -4443  -331.1 -3955 -368.8 -396.9 -5969 -6516 -677.2 -664.4 -743.6
Dont : Importations liées aux grands projets miniers -39.3 -13.6 -12.2 -41.6 -17.8 -187.0 -2192 -2451 -183.2 -158.5
Balance des revenus -5240 -5056 -456.9 -4141 -355.1 -479.0 -488.8 -502.6 -519.6 -538.3
Dont : Intéréts au titre de la dette publique -61.0 -29.4 -35.3 -39.7 -44.9 -52.7 -43.9 -41.1 -38.4 -35.6
Transferts, dont : 290.2 246.2 251.0 433.7 493.0 266.6 258.0 259.0 300.8 308.2
Transferts privés nets 271.2 246.2 251.0 3241 373.3 259.9 258.0 259.0 300.8 308.2
Transferts officiels 19.0 0.0 0.0 109.6 119.6 6.7 0.0 0.0 0.0 0.0
Solde courant
Transferts officiels inclus -466.1 -456.6 -608.9 -453.0 -343.0 -1920.0 -2236.6 -2293.2 -13940 -156.7
Hors importations liées aux grands projets miniers -187.9 -360.0 -522.7 -158.8 -217.2 -5959 -684.8 -558.2 755.6 1703.1
Transferts officiels exclus -485.1 -456.6 -608.9 -562.6 -462.6 -1926.7 -2236.6 -2293.2 -13940 -156.7
Compte de capital 26.6 28.5 32.8 768.6 7735 4304 185.5 197.4 148.3 133.5
Dont : versement Rio Tinto 0.0 0.0 0.0 700.0 700.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Compte d'opérations financiéres -210 59 -172 212 67 1166 18235 18545 1477.8 92.8
Secteur public (moyen et long terme) -65.7 -50.0 -77.8 -74.0 -83.0 -58.8 -43.9 -31.5 276 165.8
Préts-projets 72.5 42.8 321 87.8 95.8 112.2 115.6 123.6 197.8 316.4
Amortization -138.2 -928 -1099 -161.8 -1789 -1711 -1595 -1551 -170.2 -150.7
Secteur public (court terme) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Investissement direct et autres investissements privés (net) -162.2 -193.1 -279.8 1271 822 11985 1660.8 17453 14521 102.3
dont : grands projets miniers 378.5 138.2 107.7 419.3 307.3 1539.6 20154 21159 1828.8 797.7
Secteur privé (court terme) 18.0 302.2 185.9 158.5 68.1 26.3 206.6 140.6 -1.9  -1753
Erreurs et omissions 607.0 614.8 569.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Balance globale -42.4 2459 -177.8 5271 497.7  -323.7 -2276 -241.3 232.0 69.5
Financement 424  -2459 177.8 -916.9 -497.8 264.0 169.9 183.6  -260.8 -69.5
Variation des avoirs extérieurs nets, dont : -204  -286.7 89.9 -558.4  -500.5 153.4 20.7 223 -367.7 -167.0
Réglement d'obligations financiéres envers le FMI 9.1 -12.8 0.0 0.0 0.0 -4.0 -2.1 -7.6 -7.6 -7.6
Variation des réserves officielles brutes -244  -273.9 89.9 -558.4  -500.5 157.4 228 299 -360.1 -159.4
Variations des arriérés 1/ 54.5 40.3 652 -375.7 -782 -3745 0.0 0.0 0.0 0.0
Allégement dette et assistance intérimaire PPTE 2/ 8.3 0.5 21.8 17.2 80.9 485.1 149.3 161.4 106.9 97.5
Besoin de financement 0.0 0.0 0.0 389.8 0.0 59.7 57.7 57.7 28.8 0.0
Financements possibles 389.0 0.0 0.0 0 0 0 0
Besoin de financement résiduel 0.8 0.0 59.7 57.7 57.7 28.8 0
Pour mémoire :
Ratio solde courant/PIB (pourcentage)
Transferts officiels inclus -10.3 -9.9 -12.4 -9.7 -6.6 -34.9 -38.8 -37.9 -19.1 -1.8
Hors importations liées aux grands projets miniers -4.2 -7.8 -10.6 -3.4 -4.2 -10.8 -11.9 -9.2 10.3 19.2
Transferts officiels exclus -10.7 9.9 -12.4 -12.1 -8.9 -35.0 -38.8 -37.9 -19.1 -1.8
Balance globale (pourcentage du PIB) -0.9 53 -3.6 1.3 9.5 -5.9 -4.0 -4.0 32 0.8
Ratio exportations/PIB (pourcentage) 34.9 26.5 28.4 33.8 30.3 31.9 315 31.5 447 55.5
Ratio importations/PIB (pourcentage) -40.1 -30.8 -36.5 -43.9 -39.5 -62.9 -66.3 -65.4 -60.7 -54.7
Dette publique extérieure & moyen et long terme 3,119 3,213 3,144 3,060 3,156 2,975 2,951 2,946 2,961 3,114
Ratio du service de la dette, avant allégement intérimaire 11.4 8.8 10.3 12.8 141 12.7 10.9 9.5 5.8 3.3
Réserves brutes disponibles (millions de dollars EU) 70 114 124 812 754 597 574 544 904 1,063
Réserves brutes disponibles (mois d'importations) 0.6 0.8 0.8 5.5 4.5 3.3 3.3 3.1 4.1 5.2
PIB nominal GDP (millions de dollars EU) 4,517 4,635 4,929 4,659 5,212 5,499 5,758 6,045 7,315 8,863
Monnaie nationale par dollars EU (moy.) 4,600 4,775 5,502 7,114 6,518

Sources : autorités guinéennes; estimations et projections des services du FMI.
1/ Pour 2011, le programme suppose une tolération des arriérés par le Club de Paris et les autres créanciers bilatéraux.

Pour les colonnes 2011 Est. Sep et 2011 proj, les montants correspondent aux accumulations effectives d'arriérés.
2/ Pour 2012 et les années suivantes, suppose allegement de la dette par le Club de Paris pour les arriéerés fin-2011 et les échéances 2012-14
aux conditions similaires a celles de I'accord du Club de Paris en 2008. Conditions similaires sont appliquées pour les autres créanciers bilatéraux.
L'allegement PPTE/IADM est supposé effectif en Octobre 2012.



Tableau 5. Objectifs indicatifs pour le programme SMP en 2011 1/
(en milliards de francs Guinéens sauf indication contraire)

2010 2011
fin Déc. 2/  fin Mar. finJun.  finJun. fin Jun. fin Sep. fin Sep. fin Sep.  fin Déc. fin Déc. 7/
Real. Real. Prog. Real. Situation Prog. Real. Situation Prog. Est.
Objectifs quantitatifs
Sclde de base(plancher) 3/ -3,424 -59 -330 616  Atteint -429 183 Atteint -663 -864
Avoirs intérieurs nets de la Banque Centrale (plafond) 6,741 6,741 1,760 412 Atteint 2,045 1,495  Atteint 2,488 2,780
Crédit intérieur du gouvernement auprés des banques (plafond) 3/ 4.037 77 4682 -5558  Atfteint 4397 -4964  Atteint -3.943 3518
Réserves internationales nettes de la Banque Centrale (plancher); millions de $EU 3, 4, 5/ 22 103 802 1.026 Atteint 774 927 Atteint 669 541
Nouveaux préts extérieurs non-concessionnels a moyen ou long terme contractés ou garantis
par le gouvernement ou la Banque Centrale (plafond); millions de $EU 6/ n.d. 0 0 0 Atteint 0 0 Atteint 0 0
Stock d'encours de la dette extérieur de court terme dus ou garantis
par le gouvernement ou la Banque Centrale (plafond); million de $EU nd. 0 0 0 Atteint 0 0 Atteint 0 0
Pour mémoire:
Base monétaire 6982 6979 6984 7,167 6,998 6,863 7,101 6,889

Sources: Autorités Guinéennes et projections du FMI.

' Les définitions sont inclues dans le protocole d'accord technique (PAT).

2 Flux en 2010 pour les critéres budgétaires et stock a fin décembre 2010 pour les critéres monétaires et de dette extérieure.

% Variation cumulée a partir de fin-décembre 2010.
* Calculé sur base de taux de change du programme.

5 Le montant a fin 2010 exclut les allocations speciales de DTS en 2009

6 20 . . ", £14 . . 5 . .
Dette extérieure contractée ou garantie autre qu'avec un élément don équivalent a 35% ou plus, calculé sur base du taux de réescompte des

intéréts commerciaux de 'OCDE (excluant I'emprunt auprés du FMI).

" Les estimations a fin Décembre 2011 se basent sur les discussions entre les autorités et les services du FMI au cours de la mission de Novembre. Des données mises a jour pourraient etre
disponibles avant fin février 2012. Bien que les estimations actuelles montrent quelques dépassements par rapport aux objectis du programme, si les investissements additionnels financés
avec les ressources exceptionnelles et qui ont déja été discutés avec les services du FMI sont exclus, la performance est meilleure par rapport au programme. Si ces investissements sont exclus,
le déficit en solde de base a fin décembre 2011 serait de GNF 356 milliard, moins important que le déficit prévu dans le programme. Pour les avoirs intérieurs nets de la banque centrale,
le crédit intérieur du gouvernement aupres des banques, et la base monétaire, la valeur en GNF des ressources exceptionnelles est obtenue en utilisant le taux de change du programme.
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Table 6 . Indicateurs de solidité financiére
(fin Septembre 2011)

Solvabilité 1/ Liquidité Concentration des risques Coefficient de transformation

Fonds propres vs.  Actifs liquides  Risques élevés  Gros client vs. fonds Ressources vs . emplois a plus

crédit 2/ vs. exigibles a vs. fonds propres propres 4/ de 5 ans 5/

Description un mois 3/

Norme réglementaire >10% >100% >800% >25% >60%
Banque 1 12,15 181,64 0 1 212,77
Banque 2 10,89 137,8 0 1 297,84
Banque 3 23,11 239,11 0 2 168,64
Banque 4 57,00 332,9 0 0 4774
Banque 5 34,16 259,56 0 0 1168,61
Banque 6 51,08 209,15 0 0 2249,77
Banque 7 9,57 149,61 0 2 292,31
Banque 8 17,54 155,77 0 1 384,39
Banque 9 31,89 290,94 0 0 647,94
Banque 10 13,6 121,51 0 2 275,99
Banque 11 241,69 302,2 0 0 497,9
Banque 12 85,42 235,27 0 0 139,12

Source: Authorités Guinéennes .

1/ Conformité & la norme de fonds propres de 50 millions GNF non indiqué ci -dessus. A fin Septembre , 5 banques ne remplissent pas cette norme .

2/ Ratio entre fonds propres , et actifs financiers (pondérés avec les risques ) et engagements hors bilan .

3/ Nombre de banques non respectant la norme.

4/ Nombre de clients par banque non respectant la norme.

5/ Le coefficient de transformation évalue la capacité d 'une banque a couvrir les emplois a long terme avec des ressources a long terme

8%
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Tableau 7. Besoins et sources de financement extérieurs, 2011-15
(en millions de dollars EU)

2011 2012 2013 2014 2015
Est. Proj. Proj. Proj. Proj.
1. Besoin brut de financement 505 2,057 2,363 2,414 1,932
Déficit du compte courant extérieur 463 1,927 2,237 2,293 1,394
Solde du compte de capital -715 -262 -12 -12 0
Amortissement de la dette 179 171 160 155 170
Variation des arriérés 78 375 0 0 0
Accumulation de réserves brutes 500 -157 -23 -30 360
Remboursements FMI 0 4 2 8 8
2. Financement disponible 505 1,997 2,306 2,356 1,903
Investissement direct étranger, net 150 1,225 1,867 1,886 1,450
Décaissements identifiés 274 287 289 309 346
Dons 178 175 173 185 148
Projets 58 168 173 185 148
Programme 120 7 0 0 0
Prets 96 112 116 124 198
Projets 96 112 116 124 198
Programme 0 0 0 0 0
Autres flux 0 0 0 0 0
Allegement et rééchelonnement de dette 81 485 149 161 107
Allegement et rééchelonnement (incluant sur les arriérés) 81 485 149 161 107
3. Besoin de financement 0 60 58 58 29
4. Financement possible 0 0 0 0 0
5. Besoin de financement résiduel 0 60 58 58 29
dont: Décaissement FEC 58 58 58 29

FMI - assistance intérimaire PPTE 2

Sources: Autorités Guinéennes et projections par les services du FMI.

1/ Pour 2011, le programme suppose une tolération des arriérés par le Club de Paris et les autres créanciers bilatéraux.

Pour les colonnes 2011 Est. Sep et 2011 proj, les montants correspondent aux accumulations effectives d'arriérés.
2/ Pour 2012 et les années suivantes, suppose allegement de la dette par le Club de Paris pour les arriéerés fin-2011
et les échéances 2012-14 aux conditions similaires a celles de I'accord du Club de Paris en 2008.

Conditions similaires sont appliquées pour les autres créanciers bilatéraux.
L'allegement PPTE/IADM est supposé effectif en Octobre 2012.



Tableau 8. Propositions de calendrier de décaissement et périodes des revues dans le cadre de la FEC, 2012-15
(en millions de DTS)

En pourcentage de la quote-part Montant Date de disponibilité Condition de décaissement

17,1 18,36 24 Février 2012 Approbation par le Conseil d'’Administration du programme FEC.

17,1 18,36 15 Aout 2012 Respect de tous les critéres de performance, y compris les critéres de performance a fin Juin 2012
et finalisation de la premiére revue dans le cadre du programme FEC.

171 18,36 15 Février 2013 Respect de tous les critéres de performance, y compris les critéres de performance a fin Décembre 2012
et finalisation de la premiére revue dans le cadre du programme FEC.

171 18,36 15 Aout 2013 Respect de tous les critéres de performance, y compris les critéres de performance a fin Juin 2013
et finalisation de la premiére revue dans le cadre du programme FEC.

171 18,36 15 Février 2014 Respect de tous les criteres de performance, y compris les critéres de performance a fin Décembre 2013
et finalisation de la premiére revue dans le cadre du programme FEC.

171 18,36 15 Aout 2014 Respect de tous les criteres de performance, y compris les critéres de performance a fin Juin 2014
et finalisation de la premiére revue dans le cadre du programme FEC.

171 18,36 15 Février 2015 Respect de tous les criteres de performance, y compris les critéres de performance a fin Décembre 2014
et finalisation de la premiére revue dans le cadre du programme FEC.

120 128,52 Total

Source: services FMI.
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Tableau 9. Capacité a rembourser le FMI, 2012-25
(en millions DTS, sauf indication contraire)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Projections
Obligations basées sur crédit existant
Crédit existant 24.48 23.1 18.21 13.31 8.42 3.52 0 0 0 0 0 0 0 0
En pourcentage de la quote part 22.86 21.57 17 1243 7.86 3.29 0 0 0 0 0 0 0 0
Remboursement du principal 2.57 1.38 4.9 4.9 4.9 4.9 3.52 0 0 0 0 0 0 0
Commissions et intéréts 0.05 0.05 0.1 0.09 0.07 0.06 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05
Obligations sur nouveaux tirages dans le cadre de la FEC
Encours de crédit 36.72 73.44 110.16 128.52 128.52 126.68 117.50 100.98 77.11 51.41 27.54 11.02 1.84 0.00
En pourcentage de la quote part 3432 68.64 102.95 120.11 120.11 118.39 109.81 94.37 72.07 48.05 25.74 10.30 1.72 0.00
Remboursement du principal 0 0 0 0 0 1.84 9.18 16.52 23.87 25.7 23.87 16.52 9.18 1.84
Commissions et intéréts 0 0 0.23 0.32 0.32 0.32 0.3 0.27 0.22 0.16 0.09 0.04 0.01 0
Total des obligations basées sur crédit existant et nouveau
Encours de crédit 61.2 96.54 128.37 141.83 136.94 130.2 117.5 100.98 77.11 51.41 27.54 11.02 1.84 0
En pourcentage de la quote part 57.14 90.14 119.86 132.43 127.86 121.57 109.71 94.29 72 48 2571 10.29 1.71 0
En pourcentage des réserves internationales 16.15 26.49 37.17 24.71 20.28 16.41 13.49 10.60 7.88 5.11 2.67 1.04 0.17 0.00
Remboursement du principal 2.57 1.38 4.9 4.9 4.9 6.73 12.7 16.52 23.87 25.7 23.87 16.52 9.18 1.84
Commissions et intéréts 0.05 0.05 0.33 0.4 0.39 0.38 0.35 0.32 0.27 0.2 0.14 0.09 0.06 0.05
Total paiements au FMI 2.62 1.42 523 53 5.29 7.11 13.05 16.84 24.13 2591 24.01 16.61 9.24 1.88
En pourcentage des exportations de biens et services 0.24 0.12 0.43 0.26 0.17 0.17 0.27 0.32 0.43 0.46 0.42 0.29 0.16 0.03
En pourcentage du service de la dette extérieure 3.64 4.13 23.66 8.21 9.38 11.03 16.99 21.30 32.16 35.08 31.53 22.25 12.76 2.71
Pour mémoire:
Prévisions de tirages 36.72 36.72 36.73 18.36
Exportations de biens et services (millions dollars EU) 1,751.84  1,811.00 1,906.79  3,266.40 4,920.31 6,606.73 7,556.72 8,171.35 8,858.13  8,93544 9,018.02 9,106.67 9,202.39  9,306.31

Sources: Autorités Guinéennes et services du FMI.
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Tableau 10. Critéres de réalisation (CR) et objectifs indicatifs de la FEC, 2012 1/

(en milliards de francs Guinéens, sauf indication contraire)

2011 2012
fin Sep. fin Déc. 2/ fin Mar. fin Juin fin Sep. fin Déc.
Real. Est. Objectifs CR Objectifs CR
Indicatifs Indicatifs

Critéres de réalisation quantitatifs
Solde de base(plancher) 3/ 183 -864 -1,102 -1,497 -1,418 -1,518
Avoirs intérieurs nets de la Banque Centrale (plafond) 1,495 3,178 4,484 3,385 3,541 3,854
Crédit intérieur du gouvernement auprés des banques (plafond) 3/ -4,964 -3,120 1,300 197 348 650
Réserves internationales nettes de la Banque Centrale (plancher); millions de $EU 4/ 927 541 435 585 504 458
Nouveaux préts extérieurs non-concessionnels a moyen ou long terme contractés ou garantis
par le gouvernement ou la Banque Centrale (plafond); millions de $EU 5/ 6/ 0 0 0 0 0 0
Stock d'encours de la dette extérieur de court terme contractés ou garantis
par le gouvernement ou la Banque Centrale (plafond); million de $EU 6/ 0 0 0 0 0 0
Nouveaux arriérés extérieurs (plafond) 6/ 0 0 0 0
Objectifs indicatifs
Dépenses dans les secteurs prioritaires (plancher) 3/ 7/ 2,100 1,765 2,501 3,208 3,910
Pour mémoire:
Base monétaire 6,863 7,287 7,083 7,078 6,644 6,744

Sources: Autorités Guinéennes et projections du FMI.
1/ Les définitions et les ajusteurs sont inclus dans le protocole d'accord technique (PAT).
Criteres de réalisation pour fin juin et fin décembre; objectifs indicatifs pour fin mars et fin septembre 2012.

2/ Flux en 2011 pour les critéres budgétaires et stock a fin décembre 2011 pour les criteres monétaires et de dette extérieure.

3/ Variation cumulée a partir de fin-décembre 2011.
4/ Calculé sur base des taux de change du programme.

5/ Dette extérieure contractée ou garantie autre qu'avec un élément don équivalent a 35% ou plus, calculé sur base du taux de réescompte des

intéréts commerciaux de I'OCDE, excluant les emprunts auprés du FMI.
6/ Critére de réalisation continu.

7/ Les secteurs prioritaires incluent I'éducation, la santé, I'agriculture, I'énergie, la justice, les affaires sociales, et les travaux publics (ainsi que définis dans le PAT).

9%
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Tableau 11. Actions Préalables et Repéres structurels, FEC pour 2012

Mesures Date Motivation
Actions Préalables
Adopter une loi de finances 2012 conforme aux Fait Sauvegarder les

discussions de la mission de novembre 2011

objectifs budgétaires du
programme

Fournir aux services du FMI copie du contrat de Rio
Tinto avec le gouvernement

En attente d’'un
annexe au contrat

Promouvoir la
transparence dans les
opérations de I'Etat

Tenir une table ronde sur le secteur de I'électricité, Fait Réduire le poids des

permettant de définir un programme de réforme du transferts et

secteur subventions dans le
budget

Publier les états financiers audités de la BCRG et des Fait Promouvoir la

opinions des auditeurs sur le site internet de la BCRG transparence et la
responsabilité de la
gestion

Repéres Structurels

Consulter avec le FMI avant toute modification du Continu Sauvegarder les

nouveau code minier ayant une incidence fiscale
(MPEF 1 47)

recettes budgétaires

Adopter un plan complet pour la réforme du secteur de
I'électricité MPEF ] 49)

Fin mars 2012

Réduire le poids des
transferts et
subventions dans le
budget.

Harmoniser les méthodes et procédures d’assistance
au secteur agricole (distribution d'intrants, de
semences et de matériels agricoles), ainsi que I'octroi
et le recouvrement de crédit agricole, sur la base des
conseils de la Banque mondiale et du FIDA

(MPEF { 32)'

Fin mars 2012

Maitriser les
subventions agricoles
et améliorer le taux de
recouvrement du crédit
aux producteurs

Adopter les textes d'application et les conditions
générales de fonctionnement du Fonds Spécial
d’Investissement, sur la base des conseils du FMI et de
la Banque mondiale. (MPEF, Encadré 2)1

Fin mars 2012

Améliorer les
infrastructures
publiques tout en
maintenant la viabilité
des finances publiques

' Le FMI est seul responsable de ’évaluation du respect des conditions.
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Tableau 11. Actions Préalables et Repéres structurels, Facilité élargie de crédit

pour 2012 (suite et fin)

Rétablir le mécanisme d’ajustement régulier du prix
des produits pétroliers en fonction des variations du
prix sur le marché international et du taux de change
(MPEF [ 27)

Continu, a partir
du 1% juillet 2012

Sauvegarder les
recettes et assurer la
viabilité du budget

Adopter et publier les décrets d’application du nouveau | Fin juin 2012 Garantir une part plus

code minier, de méme qu’une convention miniére type importante du

(MPEF | 47) gouvernement dans les
revenus miniers du
pays.

Développer un plan de mise en ceuvre des réformes Fin juin 2012 Promouvoir la

fiscales (MPEF ] 26)

prévisibilité des
réformes des finances
publiques

Certifier, par un auditeur externe indépendant, les
statistiques relatives aux dates d’évaluation de la
performance du programme soumises au FMI par la
BCRG, et approuver, par le conseil d’'administration de
la BCRG, la politique et un guide des procédures
d’'investissement de ses avoirs. (MPEF {42, 43)

Fin décembre
2012

Assurer la bonne
utilisation des
ressources confiées a
la BCRG

Sur la base d’'une liste exhaustive des sociétés
bénéficiant du code des investissements et de leurs
avantages fiscaux, mettre fin aux avantages des
sociétés dont la durée d’éligibilité a expiré, et adopter
une révision du Code des investissements

(MPEF {1 27)

Fin ao(t 2012

Réduire dépenses
fiscales et améliorer
environnement des
affaires

Adopter un programme d’investissement public a
moyen terme, sur la base des conseils des partenaires
au développement (MPEF, Encadré 2)"

Fin septembre
2012

Constituer un pipeline
de projets viables qui
pourraient bénéficier

des financements du

FSI
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Conakry, le 11 février 2012

Madame Christine Lagarde
Directrice générale

Fonds monétaire international
Washington, D.C. 20431
Etats Unis d'Amérique

Madame la Directrice générale,

1. Le gouvernement issu du scrutin présidentiel de 2010, les premiéres élections
libres et démocratiques en Guinée, a agi de facon rapide et décisive pour redresser la
situation catastrophique héritée du régime militaire. Pour installer la paix et la cohésion
sociale, il a lancé la réforme des forces de défense et de sécurité et engagé le dialogue
politique pour I’organisation d’élections législatives transparentes. Au cours de I'année 2011,
le gouvernement a mis en ceuvre d'importantes réformes structurelles et des mesures de
redressement économique et financier qui ont permis de renforcer la gouvernance, d'accélérer
la croissance économique réelle, d'arréter la spirale inflationniste, de reconstituer les réserves
internationales, et de stabiliser le taux de change du franc guinéen. Dans le domaine des
finances publiques, il a réduit le déficit de base des opérations financicres de 1'Etat de plus de
10 points de pourcentage du PIB. Finalement, il a mis en place une nouvelle politique
minicre visant une gestion plus transparente et plus rigoureuse des ressources naturelles du
pays qui a encouragé des investissements dans le secteur minier. Ces efforts de redressement
sans précédent ont été appuyés par la communauté internationale, y compris a travers un
programme de référence suivi par les services du Fonds monétaire international (FMI) et une
assistance budgétaire exceptionnelle de la Banque africaine de développement, de la Banque
mondiale et I’Union Européenne, ainsi que 1’assistance technique d’autres partenaires.

2. Malgré les progrés réalisés, des défis importants restent a relever dans les années
a venir. L'inflation, bien que stabilisée, reste un sujet de préoccupation et le principal défi
macroéconomique a court terme. Le poids tres élevé de la dette publique extérieure et la
faiblesse des infrastructures, notamment dans le secteur de 1'électricité, de I'eau, des
transports et des télécommunications, constituent de lourds handicaps pour la relance de la
croissance. Les réformes structurelles devront notamment préparer 1’économie guinéenne
aux investissements massifs attendus dans le secteur minier au cours des prochaines années
et la hausse dans la production miniére a partir du milieu de la décennie.

3. Dans le but de consolider les résultats réalisés dans le cadre du programme de
référence, relancer la croissance et réduire la pauvreté, le gouvernement a préparé un
programme économique et financier couvrant la période 2012—14. Ce programme vise a
réduire l'inflation et a jeter les bases d'une croissance accélérée et diversifiée. Il servira a
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réaliser la vision économique du gouvernement qui consiste & mobiliser le potentiel agricole,
hydro-¢lectrique et minier du pays, a accroitre la compétitivité de 1'économie en améliorant
le climat des affaires, les infrastructures et les services sociaux, et a renforcer la bonne
gouvernance et la lutte contre la corruption.

4. La déclaration de politique économique et financiére (DPEF) ci-jointe décrit la
vision économique et les politiques que le gouvernement est déterminé a mettre en
ceuvre au cours de la période du programme. Les autorités demandent au FMI d'appuyer
leur programme économique et financier de trois ans dans le cadre de la Facilité élargie de
crédit (FEC). Nous sollicitons un appui financier du FMI équivalent a 120 % de notre quote-
part, soit 128,520 millions de DTS, et un premier décaissement de 18,36 million de DTS
(17,1% de la quote-part) a la suite de 1’adoption de I’accord par le Conseil d’administration.
Le gouvernement sollicite également la poursuite de 1'assistance intérimaire accordée par le
FMI dans le cadre de 1'Initiative renforcée en faveur des Pays Pauvres Trés Endettés
(Initiative PPTE), pour un montant de 1,2852 millions de DTS.

5. Le gouvernement est déterminé a atteindre le point d’achévement de I’Initiative
PPTE dans les meilleurs délais. I1 compte sur I'appui des partenaires au développement
pour la réduction substantielle du poids de la dette extérieure au point d’achévement afin

de réaliser la viabilité des finances publiques, de normaliser les relations de la Guinée avec
ses créanciers et de réorienter les priorités du budget de I'Etat vers les dépenses réduisant

la pauvreté. Le gouvernement ne ménagera aucun effort en vue de réaliser les déclencheurs
structurels du point d’achévement le plus tot possible, avec I’appui des partenaires au
développement.

6. Le gouvernement est convaincu que les politiques et mesures énoncées dans la
déclaration ci-jointe permettront d'atteindre les objectifs du programme. Toutefois,

il prendra toutes mesures supplémentaires qui s'avereraient nécessaires a cette fin. Le
gouvernement consultera les services du FMI en ce qui concerne 1'adoption de ces mesures,
sur sa propre initiative ou a la demande de la Directrice générale du FMI, avant d'adopter
ces mesures, ou avant toutes modifications des politiques figurant dans la déclaration,
conformément a la politique du FMI relative a ces consultations. De plus, le gouvernement
s'abstiendra de prendre des engagements qui compromettraient la viabilité de la dette et
I'Initiative PPTE, notamment de contracter ou de garantir des emprunts a des conditions non
concessionnelles, ou de maniére plus générale, a des conditions qui menaceraient la
réalisation des objectifs de viabilité de la dette apres le point d'achévement de 1'Initiative
PPTE. Le gouvernement s'engage a fournir au FMI toute information nécessaire au suivi
de I'exécution des mesures et de la réalisation des objectifs du programme.

7. Le gouvernement autorise le FMI a publier cette lettre, la déclaration et le protocole
d'accord ci-joints, ainsi que le rapport des services du FMI relatif a la consultation au titre de
I’Article IV et a la requéte pour un accord au titre de la FEC.
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Veuillez agréer, Madame la Directrice générale, 1’expression de notre haute
considération.

/s/ /s/
Louncény NABE Kerfalla YANSANE
Gouverneur de la Banque Centrale Ministre de 'Economie et des Finances

de la République de Guinée

Pieces jointes: - Déclaration de politique économique et financiére
- Protocole d'accord technique
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P1ECE JOINTE [—DECLARATION DE POLITIQUE ECONOMIQUE ET FINANCIERE, 2012-14

Conakry, le 11 février 2012

I. INTRODUCTION

1. La gestion laxiste de I'économie, des finances publiques et de la monnaie, par le
régime militaire, au cours des années 2009-10, a conduit & une situation catastrophique
marquée par une forte instabilité macroéconomique et par la dégradation de la
gouvernance. L’insécurité et les tensions sociales ont sapé la confiance et mis un frein a
I’investissement privé et a la croissance économique. Les infrastructures économiques et
sociales, déja faibles, se sont détériorées davantage et les indicateurs sociaux se sont
dégradés, et la pauvreté s’est aggravée. Les problémes de gouvernance ont entrainé une perte
du contrdle des recettes et des dépenses de 1'Etat. Le solde de base du budget de 1'Etat est
passé d'un excédent de pres de 2% du produit intérieur brut (PIB) en 2008 a un déficit de pres
de 13% du PIB en 2010, entierement financé par la création monétaire et I’accumulation
d’arriérés de paiements extérieurs. L’inflation s’est accélérée pour atteindre presque 21% a
fin décembre 2010; les réserves internationales de changes se sont presque €puisées a moins
d’un mois d’importations, la monnaie nationale s'est considérablement dépréciée et 1'écart
entre le taux de change officiel et celui du marché paralléle s'est creusé a pres de 20%.

2. Le gouvernement du Président Alpha Condé, issu des premiéres élections libres
et démocratiques en Guinée, a agi de facon rapide et décisive pour redresser la
situation. Depuis janvier 2011, il a entrepris d'importantes réformes structurelles et des
mesures de redressement économique et financier sans précédent. Pour instaurer
définitivement la paix et la cohésion sociale, le gouvernement a lancé la réforme du

secteur de la sécurité et engagé le dialogue pour la réconciliation nationale. Pour finaliser
la transition vers une situation constitutionnelle normale, des discussions sont en cours pour
organiser les ¢élections législatives le plus rapidement possible en 2012. Un nouveau code
minier a été adopté pour améliorer la transparence dans le secteur et accroitre la part de la
Guinée dans les ressources de 1’exploitation miniere. Les dépenses publiques ont été
maitrisées grace notamment a 'application rigoureuse du systéme de gestion des dépenses
de I'Etat sur base caisse, a travers un plan de trésorerie mensuel approuvé par un Comité de
Trésorerie présidé par le Premier Ministre, ce qui a permis d’éviter de nouvelles avances de
la Banque Centrale de la République de Guinée (BCRG) au Trésor. Par ailleurs, une politique
monétaire prudente et une politique des changes active ont permis d’arréter I’accélération de
I’inflation et de limiter les fluctuations du taux de change. Ces efforts ont ét¢ appuyés par la
communauté internationale. A cet égard, des discussions avaient été engagées avec le Fonds
monétaire international dans la perspective d’un programme au titre de la Facilité Rapide de
Crédit dés le début de 1’année 2011; apres des modifications résultant de 1’encaissement
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d’une recette miniere exceptionnelle (Encadré 1), ces discussions ont finalement abouti a un
programme de référence, couvrant la période janvier-décembre 2011, approuvé par la
direction générale du FMI le 30 juin 2011 et présenté pour information a son Conseil
d'administration le 1 juillet 2011.

3. A moyen terme, la vision du gouvernement est de consolider la stabilisation
économique et financiére pour jeter les bases d'une croissance réelle soutenue et
partagée. La consolidation de la stabilisation de I’économie engagée en 2011 devra favoriser
une meilleure exploitation des potentiels minier, hydroélectrique et agricole de la Guinée
dans les années a venir. Ceci nécessite des efforts d’investissement public importants pour
doter le pays d’infrastructures essentielles et assurer une fondation solide a I’investissement
privé. Ces investissements pourront étre financés en partie grace a la mobilisation des
recettes minieres exceptionnelles qui sont destinées en priorité a I’augmentation de la
capacité de production d’énergie €lectrique et au développement du secteur agricole et des
infrastructures de transport. Complétés par d’autres mesures structurelles pour améliorer le
climat des affaires, ces investissements vont permettre de diversifier I’économie guinéenne
et de limiter ’impact négatif que le développement rapide du secteur minier pourrait avoir
sur les autres secteurs de 1’économie a travers le "syndrome hollandais".

4. Le gouvernement est déterminé a établir les bases d’une croissance économique
forte pour réduire significativement la pauvreté. A cette fin, les objectifs spécifiques
suivants seront poursuivis dans le cadre de la mise en ceuvre de la Stratégie de Réduction de
la Pauvreté:

o consolider la paix sociale a travers I’organisation d’¢élections apaisées et la
finalisation de la réforme du secteur de la sécurité;

o réformer le secteur public pour améliorer sa productivité et intensifier les
efforts d’amélioration de la gouvernance et de I’environnement des affaires, y
compris la lutte contre la corruption et le renforcement du systéme judiciaire;

o restaurer la confiance et la crédibilité des institutions économiques,
financiéres et monétaires, en stabilisant 1’inflation et le taux de change;

o valoriser le potentiel minier et assurer une synergie de croissance avec les
autres secteurs de 1’économie;

o améliorer les infrastructures a travers le développement et la mise en ceuvre
d’un programme d’investissement public concerté avec les partenaires au
développement;

o accroitre la production agricole pour atteindre I’autosuffisance alimentaire a

moyen terme, réduire la dépendance du pays par rapport aux importations, et
accroitre les exportations agricoles a long terme;
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o améliorer la production et la distribution de 1’énergie électrique en tirant profit
du potentiel hydroélectrique du pays;

5. La présente déclaration de politique économique et financiére décrit les
performances dans le cadre du programme de référence suivi par les services du FMI
en 2011, et la vision économique du gouvernement pour le moyen terme. Elle donne
de plus amples détails sur les objectifs du programme économique et financier pour 2012
et expose les besoins de financement et d'assistance technique & moyen terme, ainsi que
les indicateurs et mécanismes de suivi du programme. Le gouvernement est déterminé a
atteindre le point d’achévement de I’Initiative renforcée en faveur des Pays Pauvres

Tres Endettés (Initiative PPTE) en 2012, dont la performance en matiere de stabilité
macroéconomique est un des déclencheurs. Le gouvernement espere également compléter
la mise en ceuvre des autres déclencheurs au cours du premier trimestre de 2012. Par ailleurs,
il continuera la mise en ceuvre du Document de Stratégie de Réduction de la Pauvreté
(DSRP), prolongé pour la période 2011-12.

II. PERFORMANCE DANS L’EXECUTION DU PROGRAMME DE REFERENCE EN 2011

6. La performance dans le cadre du programme de référence a été tres
satisfaisante. Tous les repéres quantitatifs et structurels du programme pour fin juin et fin
septembre 2011 ont été respectés (Tableaux 1 et 2). Au plan macroéconomique, le taux de
croissance réelle s'est accéléré pour atteindre presque 4% en 2011, contre 1,9% en 2010,
reflétant la normalisation de la situation politique et sociale, mais aussi une trés bonne
performance des secteurs agricole et minier. Le gouvernement a assaini les finances
publiques et réduit le déficit de base des opérations financiéres de I'Etat, hors investissements
financés sur recettes minicres exceptionnelles, de 13% du PIB en 2010 a moins de 1% en
2011. Cet ajustement sans précédent a été possible grace a la mise en ceuvre d’une politique
budgétaire rigoureuse, notamment le systeéme de gestion des dépenses de 1’Etat sur base
caisse. De plus, les données provisoires indiquent que la croissance de la masse monétaire
était inférieure a 10% en 2011 contre 74% en 2010. Ces politiques rigoureuses ont permis
d’arréter la tendance a l'aggravation de l'inflation avec la stabilisation de la hausse de l'indice
des prix a la consommation a 19% a fin décembre 2011, en glissement annuel, et d’arréter la
dépréciation rapide du taux de change. Grice aux recettes miniéres exceptionnelles, les
réserves internationales ont été reconstituées a 4,5 mois d'importations de biens et services.

7. L’assainissement des finances publiques a été la piéce maitresse de la politique
de stabilisation macroéconomique du gouvernement. En plus de I'exécution du budget sur
base caisse, plusieurs autres mesures ont été appliquées vigoureusement pour augmenter les
recettes, maitriser les dépenses, et rétablir le controle budgétaire. Ce sont, notamment:

e Dans le domaine des recettes, la suppression des exonérations ad hoc sur les droits
de douanes et I’¢largissement de la liste des produits assujettis a la vérification
avant importation; ’augmentation des accises sur la biére et le tabac; le
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renforcement du recouvrement sur exercices antérieurs; et une meilleure maitrise
de la contribution financiere des régies publiques autonomes au budget de 1’Etat,
notamment par la stricte application des dispositions des contrats et licences; ceci a
permis au gouvernement de recouvrer des recettes non fiscales exceptionnelles
dans les secteurs non miniers s’élevant a plus de 1% du PIB;

e Pour maitriser les dépenses, une mesure trés importante a consisté a geler au début
de 2011 des contrats de marchés publics de 2009—10—s’¢élevant a plus de 40% du
PIB —signés en violation du code des marchés publics et surfacturés, apres leur
audit par les experts de la Cour des Comptes frangaise, sur financement Banque
mondiale. Cet appui financier et cette assistance technique se sont poursuivis dans
le cadre du fonctionnement de la commission de réglement des marchés mise en
place pour le réexamen desdits contrats, en vue de faire des recommandations au
gouvernement pour le traitement final des marchés concernés.

e Avec I’objectif de renforcer le controle du budget, le gouvernement a rétabli la
procédure de sélection compétitive comme mode normal de passation de marchés
publics (arrété ministériel du 11 mars 2011), et I’interdiction de signature de
marchés publics sans réservation de crédits budgétaires et sans la signature
préalable du Ministre chargé des Finances;

e Le gouvernement a commencé a appliquer la loi instituant le compte unique du
Trésor qui s’étend a I’ensemble des structures publiques, y compris les sociétés
d’Etat.

8. L’exécution du budget a fin septembre 2011 est conforme au programme de
référence suivi par les services du FMI. Le budget approuvé par 1’organe 1égislatif
intérimaire (Conseil National de Transition--CNT) en avril 2011, a prévu un déficit sur le
solde de base de 2% du PIB en 2011 et un financement bancaire net de 3,6% du PIB. A fin
septembre, le solde de base sur les premiers neuf mois de I’année a présenté un excédent de
0.5% du PIB et le gouvernement a réduit son endettement net vis-a-vis du systeéme bancaire,
une composante principale des efforts des autorités pour maitriser I’inflation, de plus de 1%
du PIB, sans tenir compte des dépots de recettes exceptionnelles; ces performances excédent
les objectifs et les repéres du programme a cette date avec une grande marge.

9. En octobre 2011 le CNT a approuvé un budget rectificatif, autorisant
I’utilisation d’une partie des recettes minieres exceptionnelles en 2011, notamment
dans les projets d'investissement du secteur de 1'électricité. Cela était pour répondre
aux fortes attentes de la population pour une amélioration immédiate des conditions de vie
et compte tenu des besoins urgents. Néanmoins, les données provisoires indiquent que le
gouvernement a réussi a ramener le déficit de base pour 2011 a moins de 1 du PIB, en
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dessous de 'objectif du budget initial, hors investissements financés sur recettes
exceptionnelles, et a 2,6% du PIB, si on inclut ces investissements. Ces résultats

reflétent un ajustement budgétaire hors investissements sur recettes exceptionnelles plus
important que celui prévu dans le programme de référence. Pour atteindre ces objectifs,

le gouvernement avait pris plusieurs mesures. Il a notamment (i) augmenté¢ les prix des
produits pétroliers de 27% en octobre, réduisant substantiellement les pertes de recettes
fiscales résultant du manque a gagner entre les cotts a I’importation et les prix a la pompe;
(i1) renforcé ses efforts pour accroitre la contribution financiere des régies publiques
autonomes au budget de I’Etat; (iii) réduit les crédits budgétaires pour des dépenses
courantes; et (iv) reporté quelques projets d’investissement en 2012—13. En outre, malgré
le fait que I’appui budgétaire de la Banque mondiale prévu pour le deuxiéme semestre de
I’année (équivalent a presque 0.8% du PIB) n’a pas été recu, le gouvernement a pu réduire
ses emprunts nets au systeme bancaire (hors dépot des recettes miniéres exceptionnelles),
en ligne avec l'objectif du programme de référence.

10. Suite a la normalisation des relations de la Guinée avec les partenaires au
développement, le financement du budget a bénéficié de la reprise des financements
extérieurs. En 2011, aprés I’accumulation des nouveaux arriérés durant la période 2009-10,
le gouvernement a commencé la normalisation de ses relations financiéres avec les
créanciers extérieurs, en dépit des contraintes de financement. Les arriérés envers les
institutions financi¢res multilatérales ont ét¢ apurés en 2011. Les arriérés dus a la Banque
mondiale ont été apurés grace a un appui budgétaire de celle-ci. Une partie des arriérés
vis-a-vis de la Banque Européenne d’Investissements a été apurée grace a un don. Par
ailleurs, un accord a été obtenu pour I’apurement du reliquat afin d’atteindre le point
d’achévement de I’initiative PPTE. Ces actions, et la normalisation des relations avec les
partenaires en général, ont permis la reprise des appuis budgétaires et projets.

Encadré 1. Recettes Miniéres Exceptionnelles en 2011

Le 22 avril 2011, le gouvernement a signé un accord avec la compagnie minie¢re Rio Tinto
concernant la concession sud de Simandou (Blocs 3 et 4). Dans le cadre de cet accord, et
pour résoudre toutes les questions en suspens et finaliser les nouveaux termes de 1’accord
d’investissement, la filiale SIMFER de Rio Tinto a versé 700 millions de dollars
américains au Trésor public en mai 2011. Ce montant est déposé dans un compte de la
BCRG. Pour 2011, le gouvernement a prévu une utilisation de $145 millions de ces
ressources pour des investissements prioritaires et urgents, dont 70% pour le secteur de
I¢lectricité. Un montant de 40 millions de dollars américains a ét¢ prévu pour le
financement des autres dépenses budgétaires prévu dans le budget rectificatif approuvé par
le CNT le 15 octobre 2011.

11. Les objectifs de la politique monétaire et de changes ont consisté a éponger les
liquidités excédentaires de la période 2009-10 et a stabiliser I'inflation et le taux de
change du franc guinéen. Pour cela, la BCRG a entrepris plusieurs mesures; il s’agit
notamment:
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e durelévement du taux directeur de 16,75 a 22 le 23 mars 2011, et du taux des réserves
obligatoires de 7,5 points pour atteindre 17%, le 23 mars, et encore de 5 points pour le
porter a 22% le 19 octobre 2011.

e d’une meilleure organisation des bureaux de changes; suite a la fermeture des bureaux
de changes en début mars, les conditions d’exercice de la profession de change manuel
(instruction 025 du 29 avril 2011) ont été clarifiées et le 7 avril la BCRG a rouvert les
bureaux de changes. Depuis, les taux de change de ces bureaux sont librement
déterminés, et le taux officiel de la BCRG est déterminé par la moyenne des taux
de la veille des banques commerciales; et

e de larelance du marché interbancaire des changes (MIC) en mars 2011 qui a permis
d’allouer aux banques presque 170 millions de dollars des Etats Unis pour financer les
importations en 2011.

La BCRG a mis sur pied un comité de programmation monétaire pour mieux suivre
I'évolution de la situation monétaire; une note mensuelle de politique monétaire et de changes
a été préparée depuis juin, avec I’intention de la publier prochainement dans la presse. La
BCRG a aussi commencé a renforcer les capacités de la supervision bancaire avec
I’assistance du Centre Régional d’ Assistance Technique du FMI pour I'Afrique de 1'Ouest
(AFRITAC Ouest).

12. Dans le domaine des réformes structurelles, le gouvernement a pris
d'importantes mesures pour créer les conditions d’une gestion économique et
financiére saine 2 moyen terme. Ainsi :

e Le gouvernement a mis en place une nouvelle politique miniére visant une gestion plus
transparente et plus rigoureuse des ressources naturelles du pays. C’est ainsi qu’il a
adopté et promulgué un nouveau code minier conforme aux normes internationales le
9 septembre 2011, avec I’appui de I’ Agence Frangaise de Développement (AFD) et
d’autres partenaires au développement; les textes d’application ainsi qu’un contrat
standard devraient €tre finalisés en 2012. Par ailleurs, la Guinée a réintégré le ler mars
2011 le processus de I’Initiative de transparence des industries extractives (Initiative
ITIE) qu’elle avait volontairement suspendu en décembre 2009 et le plan d’actions du
Comité de pilotage est en cours de mise en ceuvre pour parachever le processus de
validation de I’ITIE Guinée.

e Avec I’appui de la Banque mondiale et de I’AFD, un audit institutionnel du secteur de
I’énergie a été réalisé et soumis aux parties prenantes en septembre 2011, ce qui
permettra de définir un programme de réforme du secteur, a l'issue de la Table ronde
organisée a cet effet les 16 et 17 janvier 2012. Des discussions sont en cours avec
Electricité de France (EDF) pour apporter son assistance technique a la société Electricité
de Guinée (EDG).
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e Les réformes du secteur de la justice et des services de sécurité ont été lancées en 2011,
a travers 1’organisation des états généraux de la justice et I'adoption d'un programme de
restructuration des forces armées, de la gendarmerie et de la police. Cette restructuration
comprend, notamment le recensement biométrique des effectifs militaires, achevé pour
les garnisons de Conakry en octobre 2011 et en cours d'achévement dans les garnisons de
l'intérieur du pays, la mise a la retraite de 3928 militaires en décembre 2011, la création
d’un cadre judiciaire pour les militaires, et I’adoption de leur statut.

e Le gouvernement a lancé un vaste programme de relance du secteur agricole en vue de
réaliser 1’autosuffisance alimentaire a moyen terme et de développer les exportations
agricoles a long terme. Il a remis en place les structures d’encadrement et de
vulgarisation agricoles, et exécuté un vaste programme de distribution d’intrants, de
semences et de matériels agricoles.

e Avec I’appui de la Banque mondiale et de la Société financicre internationale (SFI), des
réformes ont été engagées pour la promotion du secteur privé en vue de faciliter les
opérations d'installation des investisseurs et de création d'entreprises. A cet effet, un
cadre de dialogue secteur public-secteur privé a commencé a fonctionner effectivement a
partir de mai 2011 avec l'organisation d'une Table ronde public-privé. De plus, une
agence de promotion des investissements privés (APIP) a été mise en place en novembre
2011, et un guichet unique pour la création d’entreprises a ét¢ institué en son sein au
début de décembre 2011. Ces actions permettront d'améliorer le climat des affaires et
par conséquent les prochains classements de la Guinée dans le '‘Doing Business’, et ainsi
de lui ouvrir l'acces au bénéfice du Millenium Challenge Account (MCA). En outre, le
secteur des exportations a bénéficié de la réouverture de I’acces aux marchés des Etats-
Unis sous le « African Growth and Opportunity Act (AGOA)» en octobre 2011, qui a été
suspendu en fin 2009.

e Dans le secteur de I’hdtellerie et du tourisme, trois hotels ont été privatisés (Hotel
Kaloum, Hétel du Niger et Hotel Camayenne); ceci permettra, dans les prochains dix huit
mois, d'accroitre la capacité d’accueil du secteur.

13. Dans le cadre de la lutte contre la pauvreté, le gouvernement a mis en place, dés
sa prise de fonction, un programme d’urgence basé sur le Document de Stratégie de
Réduction de la Pauvreté (DSRP). Le DSRP II (2007-10) a été prolongé sur la période
2011-12 pour permettre de mettre en ceuvre certains de ses objectifs qui n'avaient pas été
réalisés pendant la période du régime militaire en 2009—-10; I’extension a été présentée aux
membres du gouvernement lors d’un séminaire gouvernemental en janvier 2011 et au CNT
en février 2011. Un rapport de mise en ceuvre couvrant le premier semestre de 2011 a été
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produit et communiqué aux institutions de Bretton Woods. La préparation du DSRP III et
celle d’une nouvelle enquéte de pauvreté sont en cours.

14. Au cours de 2011, le gouvernement a entrepris des mesures pour faire face aux
besoins urgents de la population. Notamment, le gouvernement a mis en place un systéme
pour faciliter I’acces a des prix plus abordables pour quelques produits de premiére nécessité
dont le riz, la farine, le sucre et I’huile végétale. Ce systéme opere parallelement aux
opérations du secteur privé. Il comprend 1’importation et/ou la distribution, qui, au début

ont ét¢ assurées uniquement par le gouvernement, mais qui sont graduellement réalisées en
partenariat avec les opérateurs privés. A terme, le gouvernement se propose de se désengager
de ces opérations. Les mesures prises incluent également une exonération ponctuelle et
temporaire des droits et taxes sur ces produits importés par le gouvernement.

15. Les efforts engagés dans le cadre de la réalisation des déclencheurs structurels
du point d’acheévement de I’Initiative PPTE se poursuivent avec ’appui des partenaires
au développement (Tableau 3). Les audits trimestriels des marchés publics jusqu’a juin
2009 ont été réalisés. Les audits des marchés de la deuxieme moitié de 2009 et de 2010 sont
presque finalisés avec 1’appui de la Banque mondiale et des experts de la Cour des Comptes
Francaise; les travaux se poursuivent dans le but de finaliser les audits restants avant fin
février 2012. Le gouvernement a lancé 1’audit des marchés du premier semestre de 2011. Les
rapports de I’Agence de lutte contre la corruption ont été produits et publiés pour la période
jusqu’a fin 2010 sur le site internet de la Stratégie de réduction de la pauvreté (SRP) et le
rapport pour l'année 2011 sera préparé et publi¢ d'ici fin mars 2012. Par ailleurs, sur les
indicateurs de la santé, les données du Ministére de la Santé et celles de la Banque mondiale
ont ét¢ harmonisées, permettant ainsi a la Guinée de réaliser ce déclencheur du point
d'achévement.

16. Malgré les progrés réalisés en 2011, des défis importants restent a relever dans
les années a venir. L’inflation, bien que stabilisée en 2011, reste un sujet de préoccupation et
le principal défi macroéconomique a court terme. Par ailleurs, le poids tres élevé de la dette
publique extérieure et la faiblesse des infrastructures, notamment dans les secteurs de
1'¢lectricité, de 1'eau, des transports et des télécommunications, constituent de lourds
handicaps pour la relance de la croissance. Les réformes structurelles devront notamment
préparer I’économie aux investissements massifs attendus dans le secteur minier au cours
des prochaines années.

II1.LES POLITIQUES ECONOMIQUES ET FINANCIERES, 2012-14

17. Le gouvernement entend adopter et mettre en ceuvre un programme
économique et financier couvrant la période 2012—14, pour consolider les résultats
réalisés en 2011 dans le cadre du programme de référence, relancer la croissance et
réduire la pauvreté. Ce programme vise a réduire l'inflation et a jeter les bases d'une
croissance accélérée et diversifiée. Il est en ligne avec le DSRP prolongé pour 201112 et
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le plan quinquennal 2011-15, qui sera le socle du DSRP III pour 2013—16 en cours de
préparation, et qui fournira les axes d’intervention pour les appuis des partenaires au
développement de la Guinée. La vision économique du gouvernement consiste a mobiliser
le potentiel agricole, hydro-énergétique et minier du pays, a accroitre la compétitivité de
I'économie en améliorant les infrastructures et les services sociaux (éducation, santé
publique) et a renforcer la bonne gouvernance et la lutte contre la corruption.

18. Le gouvernement continuera de tout mettre en ceuvre pour que le programme
soit appuyé par la communauté internationale. Cet appui pourrait se traduire par un
renforcement de I’assistance technique et financiére et par un allégement du poids de la
dette extérieure dans le cadre de l'atteinte du point d'achévement de 1'Initiative PPTE.

A. Objectifs macroéconomiques a moyen terme

19. Le cadre macroéconomique 2 moyen terme est fortement influencé par les
mégaprojets du secteur minier. Les investissements directs étrangers dans ce secteur,
surtout dans le développement des gisements de fer, pourraient atteindre plus de 40% du
PIB en moyenne par an durant la période 2012—14. Au cours de cette période, 1’impact
économique des ces investissements consistera essentiellement a une augmentation
substantielle des importations et du déficit du compte courant extérieur. Quand la production
et les exportations des mégaprojets commenceront a partir de 2015, ces déficits devraient
baisser tres fortement, alors que le taux de croissance réelle et les recettes courantes de
I’Etat devraient fortement augmenter.

20. Les principaux objectifs macroéconomiques du programme sont de (1) réaliser
un taux de croissance réelle de 4,7% en 2012—sur le socle des larges investissements dans
le secteur minier, la prise d’effet des efforts de redressement et des investissements publics
dans le secteur d’énergie, I’appui au secteur agricole, et la poursuite de la normalisation de
la situation politique et sociale—et un taux moyen variant entre 4 et 5% en 2013-14;

(2) réduire l'inflation a 15% en moyenne annuelle en 2012, approchant 12% en glissement
annuel vers la fin de I’année et de progressivement tendre vers une inflation largement
au-dessous de 10% en 2014; et (3) pour se prémunir contre les chocs exogenes, maintenir
les réserves de change au dessus de 2,5 mois d’importations (a 1’exclusion de celles des
mégaprojets finances par des investissements de 1’étranger).

21. La politique macroéconomique sera axée sur le renforcement de la coordination
de la politique économique et financiére. Au niveau des finances publiques, I’accent sera
mis sur la mobilisation des recettes publiques et le renforcement de la gestion des dépenses.
Compte tenu de la faiblesse des marchés financiers, la politique budgétaire continuera de
jouer un rdle clé dans la stratégie de réduction de I’inflation. Le déficit budgétaire sera limité
par I’objectif d’éviter un financement intérieur bancaire net (en dehors de I'utilisation des
dépots des ressources exceptionnelles), la disponibilité du financement des partenaires au
développement, et la nécessité de maintenir la viabilité de la dette, aussi bien avant qu’apres
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le point d’achévement de I’Initiative PPTE. Les ressources publiques exceptionnelles
obtenues du secteur minier seront orientées principalement vers le financement des
infrastructures. Compte tenu de la capacité d’absorption limitée de I’économie, 1’utilisation
de ces ressources sera planifiée sur le moyen terme tout en poursuivant I’ajustement du solde
de base du budget de 1'Etat a des niveaux compatibles avec les financements disponibles. La
politique monétaire devra également étre resserrée en vue de résorber les excédents de
liquidité et de réduire 1’inflation. Une politique active du taux de change devra permettre de
limiter les fluctuations erratiques et d’éviter que les investissements miniers n’entrainent une
appréciation du taux de change réel et une détérioration de la compétitivité des secteurs non
miniers de I'économie.

22. Les réformes structurelles vont se poursuivre dans le but d'assurer la bonne
gouvernance et d’améliorer la capacité de I’économie a gérer le boom minier. La
réforme du secteur minier va se poursuivre avec notamment la renégociation des conventions
minicres dans un esprit de partenariat. Une réforme en profondeur du secteur de I’énergie
sera engagée pour accroitre 1'offre d'énergie €lectrique, tout en renforgant la gestion
technique, commerciale et financi¢re d’EDG, y compris le réajustement tarifaire. Le
gouvernement va également conduire des études sectorielles en vue de réorganiser les
entreprises publiques, y compris dans les secteurs des transports et des télécommunications
et de mettre en place un programme d'investissement public a moyen terme crédible et
réaliste, en ligne avec la stratégie de réduction de la pauvreté et le plan quinquennal.
L’environnement des affaires sera assaini a travers le renforcement du systéme judicaire

et du cadre juridique et institutionnel du secteur privé. Avec I’appui des partenaires