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Avant-propos

Le présent ouvrage, intitulé Satistiques de la dette extérieure : Guide pour les dtatisticiens et les utilisateurs
(le Guide) a été préparé sous la responsabilité conjointe de nos huit organisations, a travers I’ Equipe spéciae
interingtitutions des statistiques des finances. En préparant ce Guide, depuis le milieu de I'année 1999, les
auteurs se sont inspirés de lavaste expérience de nos ingtitutions, en consultation étroite avec les satisticiens na-
tionaux chargés d' éablir les statistiques de la dette extérieure et de la balance des paiements.

Les crises financiéres internationales de la fin des années 90 ont mis en évidence I'importance d’ établir des
statistiques de la dette extérieure fiables et ajour, qui sont un élément essentiel pour déceler atemps lavul-
nérabilité extérieure des pays membres. Dans ce contexte, le Guide vise principalement & améliorer la qua-
lité et I’ actualité des données essentielles sur I’ endettement extérieur et a harmoniser les pratiques d’ enre-
gistrement. C’est donc un ouvrage de référence qui est utile non seulement pour |les statisticiens nationaux,
mais aussi pour les utilisateurs des données sur la dette extérieure.

Ce Guide met ajour les directives internationales pour |’ éaboration des statistiques de I’ endettement exté-
rieur, énoncées auparavant dans |’ ouvrage intitulé L’ endettement international : définition, couverture sta-
tistique et méthodologie, publié en 1988 par quatre de nos organisations. Pendant les années 90, de nou-
velles directives applicables aux statistiques de comptabilité nationale et de balance des paiements ont été
adoptées, entrainant une hausse considérable des flux financiers entre les institutions du secteur privé, y
comprisle recours aux titres de créances et dérivés financiers pour la gestion et la redistribution des risques.
L es concepts énoncés dans ce Guide sont harmonisés avec ceux du Systéme de comptabilité nationale 1993
et de la cinquieme édition du Manuel de la balance des paiements du FMI, également publiée en 1993.

Nous recommandons aux pays membres de se servir de ce Guide pour établir et diffuser les statistiques de la
dette extérieure.

Malcolm D. Knight
Directeur général
Banque des réglements

Rubens Ricupero
Secrétaire général
Conférence des Nations Unies sur |le commerce

i nter nationaux et le dével oppement

James D. Wolfensohn ers Franchet,

Président Di r.ecteur ge_neraJ

Groupe de la Bangue mondiale Office statistique des Communautés européennes
(Eurostat)

Delphine d’ Amarzit Horst Kohler

Secrétaire générale Directeur général

Secrétariat du Club de Paris

Donald C. McKinnon
Secrétaire général

du Commonwealth
Secrétariat du Commonwealth

Fonds monétaire international

Donald J. Johnston

Secrétaire général
Organisation de coopération et
de dével oppement économiques



Préface

Lanécessité d'informations compl étes, comparabl es et fiables sur la dette extérieure pour les décideurs, les mar-
chés financiers et autres utilisateurs de statistiques est reconnue de longue date et a été renforcée par les crises
financiéres internationales des années 90. Les engagements au titre de la dette extérieure éant assortis d' une
obligation de paiements ultérieurs, ils peuvent créer des situations qui rendent une économie vulnérable a des
problémes d’insolvahilité et de liquidité. De plus, I” expérience montre que la vulnérahilité extérieure peut avoir
des répercussions économiques généralisées, et pas seulement sur I’ économie initidlement touchée, d' ou la
nécessité de quantifier et de suivre I’ endettement extérieur. Dans cette optique, le document intitulé Satistiques
dela dette extérieure : Guide pour les statisticiens et les utilisateurs (le Guide) donne des consells sur 1) les con-
cepts, définitions et classifications des données de la dette extérieure; 2) les sources et les techniques d’ établisse-
ment de ces données; et 3) I utilisation de ces données a des fins analytiques. Ce Guide est destiné alafois aux
statisticiens et aux utilisateurs des statistiques de la dette extérieure.

Evolution du Guide

L’ ouvrage précédent, qui donnait des directives sur |’ éablissement des données de la dette extérieure A I’ échelle
internationale, &ait intitulé L’ endettement international : définition, couverture statistique et méthodologie (le
«Livre gris»). Publié en 1988 par la Banque des réglementsinternationaux (BRI), laBanque mondiale, le Fonds
monétaire international (FMI) et I’ Organisation de coopération et de développement économiques (OCDE ), il
énongcait une définition commune de la dette extérieure. Mais, depuis sa publication, de nouvelles directives
internationales ont é&é formulées en ce qui concerne les statistiques de comptabilité nationale et de balance des
pai ements — notamment dans le Systéme de comptabilité nationale 1993 (SCN 1993) et la cinquiéme édition du
Manuel dela balance des pai ements (MBP5). Ajoutonsacelal’ essor phénoménal desflux financiers privés, sur-
tout en faveur d’ emprunteurs privés, et son corollaire, I’ utilisation accrue d’ instruments de gestion et de redistri-
bution des risquestels que lestitres de créance et les dérivés financiers.

Dans ce contexte, le Guide offre un cadre conceptuel complet, inspiré du SCN 1993 et du MBP5, qui permet
de quantifier la dette extérieure brute des secteurs public et privé. Il reprend de nombreux concepts utilisés
dans le «Livre gris» et donne des directives claires que I’ on peut appliquer harmonieusement dans tous les
secteurs de I’ économie et & tous les instruments représentatifs de la dette. Le Guide propose ensuite un
mécanisme de classification de la dette extérieure par instrument et par secteur, sous forme d’ un tableau de
présentation de la position d’ endettement extérieur brut. Les données diffusées au moyen de ce tableau et
établies selon les concepts énoncés dans le Guide sont essentielles pour donner une idée compléte et éclai-
rée de I’ endettement extérieur brut pour I’ ensemble de I’ économie. En ce qui concerne les pays ou la dette
du secteur public fait I’ objet d' un intérét particulier, lesinformations relatives a ce secteur peuvent étre réor-
ganisées en vue de mettre en évidence la dette contractée et garantie par |’ Etat, selon laméthode du Systéme
de notification de la dette établi par la Banque mondiale. Une telle démarche peut avoir une importance
capitale quand la dette extérieure du secteur public prédomine; mais il faut étre vigilant dans le suivi des
engagements du secteur prive, |’ expérience ayant montré que ceux-ci peuvent s accroitre rapidement.

Par ailleurs, laréalité des crises financiéres international es des années 90 et |’ expérience de nombreux pays
donnent a penser que des séries statistiques supplémentaires peuvent faciliter de fagcon déterminante le
dépistage d’ éventuels problémes de solvabilité et de liquidité dus a I’ endettement extérieur brut. Plusieurs
instances internationales ont souligné combien il était important de disposer de données sur les structures
des échéances et les monnaies d’ endettement, ce qui aincité a engager |a préparation de ce Guide, au méme
titre que le souci d’ une meilleure couverture des engagements du secteur priveé.

Xi
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Préface

Ainsi donc, le Guide fournit des directives théoriques supplémentaires et des tableaux de présentation pour
des séries statistiques comme I’ échéancier du service de la dette (particuliérement utile pour I’ analyse de la
liquidité), la composition de la dette par monnaie, et d’ autres séries dont on sait par expérience qu’ elles sont
utiles pour I’ analyse. Le Guide explique également le concept de |a dette extérieure nette — différence entre
I"encours de |a dette extérieure et les actifs financiers extérieurs détenus dans un type d’instrument similaire
— et tient compte de la position des dérivés financiers dans |’ analyse de |a dette extérieure.

S agppuyant sur la vaste expérience des organisations internationales qui ont participé a sa production, le Guide
prodigue auss des conseils sur |’ é&ablissement des statistiques de la dette extérieure et sur I’ utilisation de ces
données a des fins d'analyse. Sans ére exhaudtifs, ces conseils donnent une vue d’' ensemble des questions
importantes. Le travail des organismes internationavix qui S intéressent ala dette extérieure est présenté dans ses
grandes lignes. Le Guide étant d'abord une source de référence pour les statiticiens et les utilisateurs de don-
nées de la dette extérieure, certaines sections seront plus pertinentes pour certains auditoires que pour d' autres.
Par exemple, la premiére section traite de questions théoriques complexes touchant a la quantification et donne
des instructions détaillées & titre de référence — ces instructions sont surtout destinées aux statisticiens. Par
contre, la section sur I’ utilisation des données de |a dette extérieure cible a lafois les utilisateurs et les Statisti-
ciens. Les auteurs espérent que cette démarche permettra de rehausser laqualité des statistiques de I’ endettement
extérieur et d’ @lucider les questions complexes concernant auss bien I’ établissement que I’ analyse des données.
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Cutts (OCDE); M. Pal Borresen (CNUCED); et M. Paul Beckerman, M. Misha V. Belkindas, M. Anthony
Richard Howe Bottrill, Mme Hana Polackova Brixi, M™e Nevin Fahmy, M. Sundarshan Gooptu, M. Frede-
rick Henry Jensen, Mme Marie-Héléne Le Manchec, M. Deegpak K. Mishra et M™e Gloria R. Moreno (tous
de la Banque mondiale). M. Eduardo Valdivia-Velarde (Economiste principal, Division de la balance des
paiements et de la dette extérieure 11, Département des statistiques du FMI) a supervisé la phase finde de
préparation du Guide jusgu’ a sa publication; il a notamment coordonné les observations finales et affiné le
texte. M™me Elva Harris et Mme Marlene Pollard (Département des statistiques du FMI) ont assuré le soutien
administratif pour la préparation du manuscrit, et M. James M cEuen (Département des rel ations extérieures
du FMI) arévisé le manuscrit final et coordonné la publication du Guide.

L’ Equipe saue avec gratitude la contribution de nombreux statisticiens et utilisateurs de données de la dette
extérieure des pays membres. Bien des organismes officiels et autres du monde entier ont répondu aux de-
mandes de commentaires sur le projet de Guide affichées sur Internet en mars 2001, ce qui apermis d’ améliorer
considérablement le texte. Par ailleurs, les institutions des pays énumérés par ordre aphabétique ci-apres ont
fourni des études de cas sur |es expériences nationa es rel atives aux divers aspects de |’ éablissement et de I’ uti-
lisation des statistiques de I” endettement extérieur. Ces études de cas sont présentées au chapitre 14.
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. Introduction

1.1 Le manuel intitulé Satistiques de |a dette exté-
rieure: Guide pour les statisticiens et les utilisateurs
(le «Guide») vise a fournir un ensemble de recom-
mandations pour la quantification et la présentation
des données statistiques relatives a la dette exté-
rieure, ainsi que pour |I'éaboration et I’ exploitation
analytique de ces données. L’ objectif est de contri-
buer a I’amélioration et a la meilleure compréhen-
sion des statistiques de la dette extérieure. Le Guide
répond donc aux préoccupations des participants aux
marchés et des responsables économiques qui sou-
haitent s’ appuyer sur de meilleures statistiques de la
dette extérieure pour évaluer les vulnérabilités exté-
rieures a un moment ou le gonflement des flux de
capitaux internationaux entraine une interdépen-
dance accrue des marchés.

Le «Livre gris» («Grey Book»)

1.2 Les régles applicables a la quantification de la
dette extérieure brute figuraient précédemment dans
I’ouvrage intitulé L’ endettement international : défi-
nition, couverture statistique e méthodologie
(«Livre gris»), 1988, préparé conjointement par la
Banque mondial e, la Banque des reglements interna-
tionaux (BRI), le Fonds monétaire international
(FM1) et I’ Organisation de coopération et de déve-
loppement économiques (OCDE). Ce «Livre gris»
fournissait la définition ci-apres, adoptée conjointe-
ment en vue de promouvoir une conception plus ho-
mogeéne de la quantification de la dette extérieure :

La dette extérieure brute est égale au montant, a une date
donnée, des passifs contractuels en cours et ayant donné
lieu a versement des résidents d’ un pays vis-a-vis de non-
résidents, comportant obligation de remboursement du
principal, avec ou sans paiement d'intéréts, ou de paie-
ments d'intéréts avec ou sans remboursement du principal.

1.3 La dette extérieure quantifiée sur la base de
cette définition constitue donc ce qu’on appelle gé-
néralement la dette accumulée et non remboursée

(ci-aprés appelée la DANR), qui est exprimée en va-
leur nominale. En vertu de cette définition, il doit
exister un engagement contractuel comportant
I’obligation de verser le principal et/ou les intéréts.
L’ engagement contractuel — au sens large d enga-
gement créant une obligation juridique — doit étre
une créance d’'un non-résident sur un résident pour
pouvoir étre considéré comme une dette extérieure et
C’ est seulement la partie du passif non remboursée et
accumulée qui constitue une dette.

14 La DANR est I'un des fondements des dtétis
tiques de la dette extérieure et la base conceptuelle de
la mgjorité des systémes employés actuellement pour
calculer la dette extérieure, y compris par les pays qui
utilisent le systéme de gestion de la dette du Secréta-
riat du Commonwealth ou celui de la CNUCED, et
par la Banque mondiale et I' OCDE. Elle afacilité les
analyses en termes de viabilité de la dette et de vulné-
rabilité, ains que I'évaluation du crédit extérieur, et
elle peut constituer une norme transparente pour les
comparai sons stati stiques entre pays. Par exemple, les
publications Financement du développement dans le
monde (Banque mondiale) et Satistiques de la dette
extérieure (OCDE) présentent et analysent les don-
nées sur labase delaDANR.

1.5 Dans une mesure considérable, le «Livre gris»
refléte le fait que les statistiques de la dette exté-
rieure mettaient traditionnellement I'accent sur
I’emprunt auprés des banques et des administrations
publiques, emprunt souvent effectué par le secteur
public. La conception DANR de |la dette extérieure
permet au service chargé de gérer la dette publique
de déterminer le montant dQ, d’ effectuer des projec-
tions budgétaires et d’informer |les responsables éco-
nomiques sur |’ endettement extérieur par rapport a
tout plafond autorisé. En outre, ce service peut s ap-
puyer sur la conception DANR pour analyser I’ effet
que les variations de taux de change et I’'indexation
du principal exercent sur I’encours de la dette. 1l est
intéressant de constater que dans un certain nombre
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de pays, la DANR découle d'un systéme de gestion
de la dette qui enregistre les obligations contrac-
tuelles au titre de la dette existante, lesquelles jouent
un réle crucia dans la gestion des flux de trésorerie
et I’ exécution des paiements.

Approche conceptuelle adoptée
dans le Guide

1.6 Un certain nombre de pays continuent, en rai-
son de leur stade de développement économique, a
centrer |’ analyse de leur dette extérieure sur les em-
prunts du secteur public auprés des administrations
publiques et des banques. Cependant, dans de nom-
breux pays, |’augmentation au cours des années 90
des flux de capitaux extérieurs du secteur privé,
I’accroissement de la prise de risques du secteur
privé lié aux préts a I’ éranger, I’engouement pour
les émissions de titres de créance et | utilisation des
produits financiers dérivés et d'instruments ana
logues ont imposé une optique beaucoup plus large
pour I'analyse de la dette extérieure. En d’autres
termes, en dehors de I’ approche classique, un be-
soin plus pressant s'est manifesté pour le suivi des
activités d’emprunt financier extérieur du secteur
privé non bancaire, y compris |’ endettement pour
tous les secteurs de I’ économie sous forme de titres
de créance.

1.7 En raison de cette évolution, le Guide introduit
un vaste cadre conceptuel qui découle de celui du
Systeme de comptabilité nationale 1993 (SCN 1993)1
et du Manuel de la balance des paiements du FMI,
cinquieme édition (MBP5)2 pour mesurer |’ encours
de la dette extérieure brute. Du fait de cette ap-
proche, les statistiques de la dette extérieure sont

1L e SCN 1993 a été publié conjointement par |a Banque mon-
diale, la Commission des communautés européennes (Eurostat),
le FMI, les Nations Unies et I'OCDE. Ce systéme se compose
d'une série cohérente de comptes macroéconomiques articulés et
coordonnés, qui sont destinés arépondre aux besoins des analystes,
des responsables de la politique économique et des décideurs des
administrations publiques et du secteur privé. En outre, le SCN
1993 sert de référence pour |'établissement de normes en matiere
de statistiques connexes, par exemple dans les domaines budgé-
taire, et monétaire et financier.

2publié par le FMI en 1993, le MBP5 présente des recomman-
dations international es pour |a collecte des données destinées a un
ensemble homogéne de comptes internationaux comportant la
quantification des transactions extérieures (balance des paiements)
d'une part, et des encours d'actifs et de passifs financiers (la posi-
tion extérieure globae — PEG), d'autre part. Dans la mesure du
possible, ces comptes sont harmonisés avec ceux du SCN 1993.

plus homogenes et plus comparables avec d’autres
stati stiques macroéconomiques, telles que la balance
des paiements, la position extérieure globale (PEG)
et la comptabilité nationale. Dans ce cadre concep-
tuel, la dette extérieure se compose de tous les pas-
sifs tels que les définit le SCN 1993, a I'exclusion
des titres de participation et des dérivés financiers,
envers les non-résidents, et le montant total de ces
engagements est présenté comme |'encours de la
dette extérieure brute.

1.8 Ce nouveau cadre conceptuel reprend un grand
nombre des concepts apparus dans le «Livre gris».
Ainsi, la dette extérieure continue de comprendre
tous les engagements dus a des non-résidents et qui
nécessitent le versement d’ intéréts et/ou le paiement
du principal. Par conséquent, les systémes mis au
point pour produire des données sur la base du
«Livre gris», en particulier a I’intention du secteur
public, peuvent servir de bases au systéme de quanti-
fication de I’ encours de la dette extérieure brute qui
va étre décrit. Mais le nouveau cadre analyse et pré-
cise aussi de nombreux points qui n’'étaient pas évo-
gués ou résolus dans le «Livre gris», et qui con-
cernent, en particulier, la gamme d'instruments qui
constituent |a dette extérieure.

1.9 Des tableaux illustrent la présentation de I'en-
cours de la dette extérieure brute et des données con-
nexes pour |’ ensemble de I’ économie aussi bien que
pour chaque secteur. A partir des concepts indiqués
aux chapitres 2 et 3, les données rassembl ées et pré-
sentées sous la forme prescrite au tableau du cha
pitre 4 fournissent une image compléte et bien docu-
mentée de I’ encours de la dette extérieure brute de
I’ensemble de I’économie. Au chapitre 5, cet en-
cours est présenté dans un tableau qui fait ressortir le
réle du secteur public, tableau qui est particuliére-
ment utile dans les pays ou le secteur public joue un
réle essentiel dans les activités d emprunt a I’ exté-
rieur, en tant qu’ emprunteur et/ou que garant.

1.10 En outre, le Guide présente des principes
comptables supplémentaires destinés a aider a ras-
sembler les séries de données qui seront utiles a
I" analyste pour comprendre I’ encours de la dette ex-
térieure brute. En fonction des circonstances,
chaque pays accordera un rang plus ou moins priori-
taire al’ établissement de telle ou telle série de don-
nées. Mais des séries comme |’ échéancier du ser-
vice de la dette — un tableau donnant les dates et
les montants prévus des futurs paiements — et laré-



partition de la dette par devise d’ emprunt, qui est
une des mesures de I’ exposition de |’ économie aux
variations de taux de change, peuvent étre des
sources essentielles d’ information sur la vulnérabi-
lité extérieure d’ une économie. De méme, le Guide
fait des recommandations pour la quantification et
|a présentation de I’ endettement extérieur net, ¢’ est-
adirel’encours de la dette extérieure brute diminué
des avoirs extérieurs sous laforme d’instruments de
dette. Dans le cas des économies dont le secteur
privé est actif sur les marchés internationaux de ca-
pitaux, ce concept et, defait, celui de la position des
avoirs nets de la PEGS3, est particulierement utile
pour évaluer laviabilité de la dette extérieure.

Structure du Guide

1.11 Le Guide comprend quatre parties:

I) cadre conceptuel (chapitres 2 a9 inclus);

I) établissement des données : principes et pra-
tiques (chapitres 10 & 14 inclus);

[11) utilisation des statistiques de la dette exté-
rieure (chapitres 15 et 16);

V) activités desinstitutions internationales (cha-
pitres 17 419 inclus).

Il contient en outre un certain nombre d’ appendices.

Cadre conceptuel

1.12 La structure de cette premiéere partie se pré-

sente comme suit :

* Lechapitre 2 donne une définition de |a dette exté-
rieure brute et décrit en détail les principes comp-
tables a suivre pour quantifier I’ encours de la dette
extérieure brute. Le chapitre 3 porte sur I’ identifi-
cation des secteurs institutionnels et des instru-
ments financiers.

* Le chapitre 4 contient un tableau présentant I’ en-
cours de la dette extérieure brute. La priorité est
donnée aux secteurs institutionnels, puis I’ examen
porte sur les échéances et enfin les divers types
d’'instruments. On trouvera au chapitre 5 un ta-
bleau de présentation des données relatives a la
dette extérieure contractée ou garantie par le sec-
teur public.

3La PEG d'une économie représente le bilan de I'encours (ou
stock) des actifs et des passifs financiers extérieurs, le solde étant
I'actif (ou le passif) net. La PEG est décrite au chapitre 17 et ses
composantes types sont présentées au chapitre 3.

1 « Introduction

 Le chapitre 6 décrit d’autres principes comptables
pour |’ établissement des séries supplémentaires de
données utilisées dans I'anadyse afin d' expliquer
I”encours de la dette extérieure brute. Au chapitre 7,
d’ autres tableaux de présentation concernent no-
tamment |’ échéancier du service de la dette et la
ventilation par devises de la dette.

» Le chapitre 8 décrit la diffusion des renseigne-
ments appropriés relatifs al'impact de la restructu-
ration de la dette sur la dette extérieure. Le cha
pitre 9 est une discussion des passifs conditionnels;
I"un de ses tableaux présente la dette extérieure sur
la base du risque ultime.

Principes et pratiques en matiéere
d’établissement des statistiques

1.13 Le chapitre 10 récapitule les méthodes d' éa-
blissement en général, tandis que les chapitres 11, 12
et 13 traitent des méthodes d’ établissement des don-
nées portant sur les administrations publiques et le
secteur public, les banques et «les autres secteurs»;
et les titres négoci és, respectivement. Au chapitre 14,
des études de cas décrivent les techniques utilisées
par des pays pour I’ établissement des données.

Utilisation des statistiques
de la dette extérieure

1.14 Les chapitres 15 et 16 traitent de I’ utilisation
analytique des données de |la dette extérieure. L’ ob-
jectif est double : aider ceux qui établissent les don-
nées a recadrer leur travail et aider les utilisateurs &
interpréter la gamme d'informations qui peuvent
étre disponibles. Le chapitre 15 résume les analyses
de viabilité de la dette et explique quelques-uns des
ratios d’ endettement les plus fréquemment utilisés.
Le chapitre 16 fait ressortir la nécessité d’ analyser
les données de la dette extérieure dans un contexte
général.

Activités des institutions internationales

1.15 Le chapitre 17 expose les données de la dette ex-
térieure qui peuvent étre obtenues de la Banque mon-
dide, dela BRI, du FMI et de I’ OCDE, et qui visent
toutes a répondre a des besoins précis dans le domaine
de I'analyse. Le chapitre 18 traite des systémes de
suivi de la dette adoptés par le Secrétariat du Com-
monwealth et par la CNUCED. Le chapitre 19 discute
des activités d' assistance technique en matiére de sta-
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tigtiques de la dette extérieure, ains que de statistiques
macroéconomiques connexes, des ingtitutions interna
tionales qui ont participé ala préparation du Guide.

Appendices

1.16 L’appendice | donne une classification et des
définitions détaillées des instruments de dette et de

certaines transactions. On trouvera a |’ appendice 11
un examen des transactions de rachat sur titres et de
la méthode a utiliser pour les enregistrer dans I’ en-
cours de la dette extérieure brute. L' appendice 111
est un glossaire de la dette extérieure. L' appen-
dice IV décrit les relations entre la comptabilité na-
tionale et la PEG, tandis que |’ appendice V présente
I"initiative en faveur des pays pauvres trés endettés
(initiative PPTE).
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