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PRINCIPAUX MESSAGES

Alors que les besoins de développement restent conséquents dans les pays d’Afrique
subsaharienne (AfSS), les marges de financement se sont réduites ces dernieres années.
Les pays d’Afrique subsaharienne ont enregistré des progrés socioéconomiques
considérables au cours des vingt derniéres années. Le revenu par habitant a augmenté, les
taux de pauvreté ont diminué et les résultats se sont améliorés en matieére d’éducation et de
santé. Ces pays ne sont toutefois qu’a mi-chemin sur la voie de la réalisation des objectifs de
développement durable (ODD). Les possibilités de financer les besoins de développement se
sont réduites en raison d’une augmentation rapide de la dette publique entre 2011 et 2016,
qui s’est toutefois stabilisée par la suite. Par ailleurs, 1’aide publique au développement
(APD) a stagné, voire diminue.

Le présent document met I’accent sur des questions a examiner en vue de permettre
aux pays d’Afrique subsaharienne de satisfaire leurs besoins de développement tout en
préservant la viabilité de la dette. Toutes les parties prenantes ont un réle a jouer dans cing
domaines prioritaires :

e Comment les pays d’Afrique subsaharienne peuvent-ils accroitre plus rapidement leurs
recettes ? Les recettes intérieures s’améliorent avec régularité, mais la région détient
toujours le plus faible ratio de recettes/PIB comparé aux pays émergents ou en
développement des autres régions. L’écart fiscal — a savoir la distance entre le potentiel
fiscal et le niveau de la fiscalité observée — s’¢éléve selon les estimations de 3 a5 % du
PIB. Une amélioration du systéme fiscal international permettant a I’ Afrique
subsaharienne de renforcer la base imposable des investissements étrangers dans les pays
de la région pourrait également doper les recettes de ces pays.

e Comment les pays d’Afrique subsaharienne peuvent-ils améliorer 1’efficience de leurs
investissements ? Selon les estimations, environ 40 % des investissements publics dans
les pays a faible revenu ne se transforment pas en capital public. Le cadre d’évaluation de
la gestion des investissements publics a recensé des facteurs de faiblesse propres aux
pays d’Afrique subsaharienne, qui ont trait en particulier a la sélection des projets, a la
surveillance des actifs, a la gestion des partenariats public-privé (PPP) et & 1’élaboration
de budgets pluriannuels. Le partage de 1’expérience acquise par les partenaires pour le
développement peut également étre utile.

e Comment les pays d’Afrique subsaharienne peuvent-ils accroitre leurs capacités de
gestion de la dette et la transparence de leur dette ? Ce travail est nécessaire a I’heure ou
les pays d’ Afrique subsaharienne ¢élargissent et diversifient leurs sources de financement.
La transparence en matiere de financement par I’emprunt et de passation de marchés
publics garantit aux citoyens de la région une utilisation rentable des ressources limitées
de I’Etat.

e Comment les partenaires pour le développement peuvent-ils respecter leurs objectifs
d’APD et devraient-ils augmenter leurs financements, y compris non concessionnels, en
faveur des infrastructures ? L’ APD correspond actuellement a 0,3 % du RNB des pays



membres du CAD, alors que I’objectif est fixé a 0,7 %. En outre, les partenaires pour le
développement ont revu a la baisse leur participation au financement d’infrastructures.
Les initiatives visant a apporter beaucoup plus de capitaux privés a I’ Afrique
subsaharienne sont-elles assez robustes ? Des mécanismes innovants, tels que
I’atténuation des risques et les financements panachés, pourraient présenter un potentiel
considérable.



I. INTRODUCTION

1. Les pays d’Afrique subsaharienne continuent de présenter de vastes besoins de
développement, alors que les financements disponibles sont limités par la hausse récente
de leur endettement. En dépit d’avancées socioéconomiques remarquables au cours des
vingt derniéres années, ces pays sont encore a la traine par rapport a d’autres régions: les taux
de pauvreté restent ¢élevés et le déficit d’infrastructures demeure conséquent. En outre,
I’espace budgétaire permettant de répondre aux besoins de développement s’est rétréci.

Apres une forte baisse dans le cadre de I’initiative en faveur des pays pauvres trés endettés
(PPTE) et de I’initiative d’allégement de la dette multilatérale (IADM), la dette publique
s’est accumulée rapidement entre 2013 et 2016; elle s’est ensuite stabilisée, mais a un niveau
¢levé. De plus, 1’aide publique au développement a stagné et méme diminué, et les
infrastructures ne constituent plus la priorité de cette aide.

2. Le document présent met sur la table différentes pistes en vue d’aider a trouver
le juste équilibre entre le développement durable et la viabilité de la dette. 1l faudra pour
trouver cet équilibre que toutes les parties prenantes y mettent du leur, y compris les autorités
nationales d’Afrique subsaharienne, les partenaires pour le développement et le secteur privé.
Le document commence par une analyse de I’ampleur des besoins de développement et des
sources d’augmentation de la dette. Il présente ensuite des études de cas consacrées a certains
pays afin d’illustrer I’objectif double du développement et de la gestion de la dette. Enfin, il
examine les principaux domaines d’action dans lesquels les différentes parties prenantes
pourraient s’engager davantage pour permettre le financement des besoins de développement
sans mettre en péril la viabilité de la dette.

Il. PROGRES ET BESOINS EN MATIERE DE DEVELOPPEMENT

3. Au cours des vingt derniéres années, les pays d’Afrique subsaharienne ont
accompli des progrés notables en matiére de construction d’infrastructures et de
développement.

Graphique 1. AfSS : indicateurs des infrastructures, 2000-17
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Sources : ensemble de données sur l'investissement et le stock de capital du département des finances publiques du FMI ; estimations des services
du FMLI.



o Le stock de capital public a pratiquement doublé ces vingt derniéres annees. Le
raccordement a 1’électricité a progressé, passant de quelque 30 % a 50 % de la
population d’ Afrique subsaharienne, en raison principalement d’une augmentation en
zone rurale. En outre, la qualité des infrastructures s’est dans I’ensemble améliorée,
comme le montrent des indicateurs subjectifs, par exemple le Rapport sur la
compétitivité dans le monde du Forum économique mondial.

o Les principaux indicateurs socioéconomiques se sont aussi nettement améliorés,
les pays s’efforcant d’atteindre les objectifs du Millénaire pour le
développement. Le taux de scolarisation primaire brute atteint aujourd’hui prés de
80 % et les taux de mortalité infantile sont tombés a environ 50 déces pour
1000 naissances vivantes, contre environ 100 auparavant. Le revenu réel par habitant
a augmenté d’environ 40 a 50 % en moyenne dans la région, et les taux de pauvreté
sont tombés de quelque 60 % a environ 40 % de la population.

Graphique 2. AfSS : indicateurs du développement, 2001-15
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Sources : indicateurs du développement dans le monde ; estimations des services du FMI.

4. En dépit de ces progres, les besoins de développement restent considérables. Le
stock de capital en Afrique subsaharienne demeure nettement inférieur a celui d’autres
régions, et les pays d’Afrique subsaharienne affichent des déficits d’infrastructures selon tous
les indicateurs par rapport aux pays de régions comparables. Parmi les pays en
développement, ceux de I’ Afrique subsaharienne ont le réseau routier le moins dense. Pour
compliquer le probléme, les codts des services infrastructurels en Afrique subsaharienne sont
plusieurs fois plus élevés que dans les autres régions en développement, quel que soit le type
d’infrastructure.



Graphique 3. Stock de capital public par Graphique 4. Déficit d'infrastructures, 2017
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5. La région est encore loin d’atteindre les cibles définies dans le cadre des objectifs
de développement durable (ODD). Le score obtenu par I’ Afrique subsaharienne au titre de
I’indice ODD composite médian, indicateur qui suit les résultats pour I’ensemble des volets
des ODD, s’¢leéve a environ 50 %. En revanche, les pays émergents et les pays avancés sont
beaucoup plus proches des cibles puisque leurs scores médians s’établissent a respectivement
66 % et 78 %. En outre, les scores relatifs aux ODD varient un peu plus fortement dans les
pays en développement a faible revenu que dans les autres catégories de revenu. L’extréme
pauvreté demeure plus marquée en Afrique subsaharienne que dans les autres régions du
globe.

Graphique 5. Indice ODD composite, 2018 Tableau 1. Dépenses publiques, 2016
(score compris entre 0 et 100, 100 étant le (en pourcentage du PIB)
meilleur)
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du FML.

6. Pour atteindre les ODD, il faudra réunir des financements considérables : selon

des estimations, ils représentent un colt supplémentaire annuel de quelque 20 % du
PIB de ’Afrique subsaharienne en 2030. A I’échelle mondiale, pour atteindre les objectifs

! Gaspar et al. 2019.



de développement en mati¢re d’éducation, de santé, de routes, d’¢lectricité et d’eau et
d’assainissement, il faudra engager d’ici 2030 des dépenses annuelles supplémentaires
(publiques et privées) de 500 milliards de dollars pour les pays en développement a faible
revenu (soit quelque 15 % du PIB) et de 2 100 milliards de dollars pour les pays émergents
(soit environ 4 % de leur PIB). Ces dépenses annuelles supplémentaires cumulées pour les
pays en développement a faible revenu et les pays émergents correspondent a environ 2,5 %
du PIB mondial. Les besoins de dépenses varient énormément d’un pays a 1’autre, mais les
pays ayant les plus gros besoins se situent en Afrique subsaharienne. Le déficit
d’infrastructures est élevé dans les secteurs des routes, de 1’électricité et de I’eau : ces
secteurs représentent quelque 60 % des besoins de financement relatifs aux ODD en Afrique
subsaharienne.

Graphique 6. AfSS : dépenses supplémentaires pour réaliser les ODD en 2030
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Sources : estimations des services du FMI.
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I1l. DYNAMIQUE DE LA DETTE
A. Niveaux d’endettement

7. Alors que les besoins de financement du développement demeurent trés élevés, le
niveau d’endettement des Etats d’Afrique subsaharienne s’est considérablement accru
entre 2011 et 2016, réduisant I’espace budgétaire pour les dépenses de développement.
Apreés de fortes augmentations dans les années 80 et 90, les initiatives PPTE et I'TADM,
couplées a d’autres initiatives, ont nettement réduit les niveaux d’endettement de 1’ Afrique
subsaharienne, qui sont passés d’un pic de quelque 100 % du PIB au début des années 2000 a
35 % du PIB au début des années 2010. La dette publique a ensuite recommencé a
augmenter, atteignant en moyenne environ 55 % du PIB en 2016. Parallelement, parmi les
pays a faible revenu d’ Afrique subsaharienne, le nombre de pays présentant une situation de
surendettement selon les criteres du FMI et de la Banque mondiale est passé de deux a six
entre 2012 et 2016, et le nombre de pays présentant un risque élevé de surendettement est
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passe de six a neuf sur la méme période?. En moyenne, la dette publique semble se stabiliser
depuis deux ans en Afrique subsaharienne.

Graphique 7. AfSS : Dette publique totale,
1976-2018
(en pourcentage du PIB, moyenne simple)
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Sources : Perspectives de ['‘économie mondiale ; estimations des services
du FML.

Graphique 8. AfSS : risque lié a la dette pour les pays en développement a faible revenu
admissibles a l'initiative PPTE, 2008-19 (nombre de pays)
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Note : les notes sur les risques liés a I'endettement remontent a 2009 pour le Burundi, la Gambie, le Lesotho, le Rwanda, Sao-Tomé-et-Principe, le
Tchad et le Zimbabwe, a 2014 pour Cabo Verde et a 2015 pour le Soudan du Sud. Fonds fiduciaire RPC = fonds fiduciaire pour la réduction de la
pauvreté et pour la croissance.

Source : FMI, analyse de viabilité de la dette ; base de données sur les pays en développement a faible revenu.

8. L’augmentation de la dette publique a été particuliérement marquée pour les
pays exportateurs de pétrole, fortement touchés par le choc de 2014 sur les prix
pétroliers. Dans ces pays, le ratio de dette/PIB a doublé entre 2013 et 2016. Durant la méme
période, le ratio de dette/PIB des pays pauvres en ressources naturelles et des autres pays
riches en ressources naturelles a augmenté a un rythme nettement plus lent.

2 En 2019, sept pays sont en situation de surendettement (Erythrée, Gambie, Mozambique, Sao Tomé-et-
Principe, République du Congo, Soudan du Sud et Zimbabwe) et neuf présentent un risque élevé de
surendettement (Burundi, Cabo Verde, Cameroun, Ethiopie, Ghana, République centrafricaine, Sierra Leone,
Tchad et Zambie).
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Graphique 9. AfSS : Dette publique totale, 1976~
2018
(en pourcentage du PIB, moyenne simple)
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Sources : Perspectives de 'économie mondiale ; estimations des services du FMI.

9. Le niveau d’endettement moyen semble s’étre stabilisé ces deux derniéres
annees. Cette stabilisation moyenne est principalement le fait des pays exportateurs de
pétrole, dont le poids de la dette a diminué d’environ 10 points de pourcentage du PIB depuis
2016 en raison de 1’assainissement des finances publiques et du redressement des prix
pétroliers. Dans les autres groupes de pays, a savoir les autres pays riches en ressources
naturelles et les pays pauvres en ressources naturelles, I’endettement a continué d’augmenter.

Graphique 10. AfSS : dette publique, 2016- Graphique 11. AfSS : Variations du déficit
18 budgétaire primaire hors ressources naturelles,
(en pourcentage du PIB, moyenne) 2015 contre 2018
(en points de pourcentage du PIB, moyenne
simple)
——AfSS )
Pays exportateurs de pétrole
= - = Autres pays riches en ressources naturelles 0 ] -
0 —e— |
— = Pays pauvres en ressources naturelles o
70
4
6 - = % 6 lBaisse du déficit
E
60 E -8
:% ~10 B Dépenses d'équipement
55 g 12 Dépenses primaires courantes
50 M Recettes non tirées des produits de base
_______ - ® Déficit budgétaire primaire hors produits de base
45 R -16
Pays exportateurs de Autres pays riches en  Pays pauvres en ressources
20 pétrole ressources naturelles naturelles
2016 2017 2018

Note : Le Burundi, I'Erythrée et le Soudan du Sud ne sont pas inclus en
raison de I'absence de données.

Sources : FMI, base de données des Perspectives de '‘économie mondiale ;
estimations des services du FMI.

Sources : Perspectives de ['‘économie mondiale ; estimations des
services du FMI.

10. L’accroissement de la dette en Afrique subsaharienne intervient dans un
contexte d’augmentation de la dette publique dans le monde entier. L encours de la dette
des pays avancés a fortement augmenté lors de la crise financiére mondiale de 2008 et reste
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élevé depuis lors. Le niveau de la dette publique présente également une tendance ascendante
dans les pays émergents depuis le début de cette décennie.

Graphique 12. AfSS : Dette publique totale,
2004-18
(en pourcentage du PIB, moyenne simple)
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Sources : Perspectives de l'‘économie mondiale ; estimations des services
du FML.

11.  L’accroissement de la dette en Afrique subsaharienne intervient aussi dans un
contexte de stagnation, voire de recul, de ’aide publique au développement (APD). Si
I’APD a énormément fluctué ces trente derniéres années, elle reste pratiquement inchangée
depuis vingt ans en proportion du PIB des pays donateurs. Mesurées sur la base du PIB des
pays bénéficiaires d’ Afrique subsaharienne, ce qui tient compte de I’ampleur du besoin de
financement, les entrées nettes d’APD ont diminué de quelque 2 points de pourcentage du
PIB de ces pays depuis qu’ils ont atteint leur point culminant au milieu de la premiere
décennie 2000. En outre, le financement baisse depuis quelques années dans le secteur des
infrastructures (eau et assainissement, transports, énergie et communication).

Graphique 13. AfSS : apports nets d’APD de Graphique 14. AfSS : apport total d’APD de
donateurs publics, 2002-2017 donateurs publics pour les infrastructures
(en millions de dollars)
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B. Causes de la dette

12. Les causes de ’accroissement de la dette au cours de cette décennie sont tres
variables selon les pays.

J Dans les pays exportateurs de pétrole, I’effondrement des recettes publiques et de la
production consécutif au choc sur les cours du pétrole a été la cause premiere de
I’augmentation de la dette. En 2013-16, les recettes publiques annuelles moyennes
(fiscales et non fiscales) ont diminué de quelque 4 points de pourcentage du PIB par
rapport a la moyenne de 2008-12. Les retombées négatives de la perte de production
sur les ratios d’endettement des pays d’Afrique subsaharienne sont globalement
comparables a celles observées dans les pays avancés et de nombreux pays émergents
au lendemain de la crise financiere mondiale.

J Dans les autres pays d’Afrique subsaharienne riches en ressources naturelles, les
dépenses courantes ont été plus élevées en 2013—-16 qu’au cours des années
précédentes, a hauteur d’environ 1 point de pourcentage du PIB en moyenne annuelle.
Cette augmentation n’a pas été¢ intégralement compensée par une hausse des recettes,
en progression d’environ 0,5 point de pourcentage du PIB en moyenne annuelle.

o Dans les pays pauvres en ressources naturelles, les dons ont été nettement plus faibles
qu’au cours des années précédentes, a hauteur d’environ 1 point de pourcentage du
PIB en moyenne annuelle. Une baisse des dépenses et une augmentation des recettes
ont partiellement atténué 1’impact de ce recul des dons sur le déficit primaire.

Graphique 15. Perte de production et
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Certains autres facteurs ont également contribué a la hausse de I’endettement.

Les dépenses en capital ont quelque peu augmenté dans de nombreux pays en
2013-16 par rapport a 2008-12. Seuls les pays pauvres en ressources naturelles ont
enregistré une légére baisse de ces dépenses.

Les paiements d’intéréts ont aussi augmenté dans la plupart des pays, du fait de la
hausse des colts de I’emprunt, ce qui va de pair avec un accroissement de 1’encours
de la dette et un accés moindre aux financements concessionnels, comme évoque ci-
dessus.

Les fluctuations des taux de change ont également joué dans une certaine mesure.

D’autres facteurs exogénes, par exemple les conflits et les épidémies, ont aussi pesé
sur la dynamique de dette de certains pays.
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Graphique 16. AfSS : causes de la dette et contribution au déficit budgétaire

Pays exportateurs de pétrole : contribution cumulée de Pays exportateurs de pétrole :
la décomposition de la dette, 2013-16 contributions a la hausse du déficit budgétaire
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C. Composition de la dette

14, Le financement des déficits budgétaires de I’Afrique subsaharienne a
radicalement changé cette décennie, les sources commerciales prenant plus
d’importance. Les emprunts aux conditions du marché, a savoir la dette intérieure et les
euro-obligations, ont été a I’origine de pres de 70 % de 1’accroissement de la dette nominale
entre 2010 et 2018 (environ 55 % et 15 % respectivement)?. La dette multilatérale et la dette
bilatérale officielle, principalement a I’égard de la Chine, représentent chacune 12 % de cette
augmentation. De nombreux pays préémergents d’ Afrique subsaharienne ont accédé aux
marchés internationaux des capitaux a un rythme plus rapide. Au total, les émissions euro-
obligataires ont atteint plus de 17 milliards de dollars en 2018, soit pres du double du
montant levé en 2017. Les perspectives de croissance favorables et un appétit pour des
rendements élevés expliquent la stabilité de la demande émanant des investisseurs
internationaux.

Graphique 17. AfSS : composition de la dette
(en milliards de dollars)

Sources d’augmentation de la dette, 2010-18 Emissions d’euro-obligations, 2010-19
900 25
800 39 20
700 -
52 15
600 [ 61]
500 10 .
400 790 ! I I
5
300 . I
- .
200 0 | . ||
100 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019a
ce jour
0 PUURSTR
Dette Dette Euro- Dette Dette Autre dette Dette = Angola the, d Ivoire Gha?a
en 2010  intérieure obligations bilatérale multilatérale extérieure  en 2018 Kenya. ngerla 1 Sénégal
® Zambie = Afrique du Sud = Autres

Sources : Bloomberg Finance L.P. ; Perspectives de l'‘économie mondiale ; estimations des services du FMI.

15.  Lacomposition de la dette publique a évolué en conséquence. La dette intérieure
aux conditions du marché représente aujourd’hui plus de 50 % de 1’encours total de la dette
publique. Les euro-obligations, qui étaient négligeables jusqu’au milieu de la premiere
décennie 2000, sont devenues une importante source de financement, a hauteur de 15 % de la
dette publique. La dette bilatérale et multilatérale officielle, qui comptait pour pres de 60 %
de la dette publique dans la région au début de la premiére décennie 2000, constitue en 2018
une part nettement moindre de la dette publigue.

16.  Lacomposition des créanciers bilatéraux a elle aussi évolué : la part des
créanciers membres du Club de Paris a baissé et celle de la Chine et des autres

3 Abstraction faite des principales économies de 1’ Afrique subsaharienne (Angola, Nigéria et Afrique du Sud),
I’emprunt aux conditions du marché représente environ 74 % de I’augmentation de 1’encours de la dette (48 %
pour I’emprunt intérieur aux conditions du marché et 26 % pour les euro-obligations).
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creanciers a augmenté. La part de la dette publique détenue par des créanciers membres du
Club de Paris est tombée de 15 % en 2007 a 3 % en 2016 dans les pays en développement a
faible revenu de I’ Afrique subsaharienne. Durant la méme période, la part de la dette
publique détenue par d’autres créanciers bilatéraux a progressé de 11 % a 18 %. Ces derniers
créanciers englobent en premier lieu la Chine mais aussi 1’Inde, 1’ Arabie saoudite et le
Koweit. Selon une enquéte menée par les services du FMI, la Chine a octroyé une proportion
importante de ses préts a I’Afrique du Sud, a I’Angola, & I’Ethiopie, au Kenya et a la Zambie.

Graphique 18. AfSS : Dette publique totale, Graphique 19. AfSS : Paiement d'intéréts,
2000-17 2000-18
(en milliards de dollars) (en pourcentage du total des recettes et dons)
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Sources : statistiques de la Banque mondiale sur la dette
internationale ; Perspectives de ['‘économie mondiale ; estimations des
services du FMI.

Sources : Perspectives de ['‘économie mondiale ; estimations des
services du FMI.

17. Avec ’augmentation de ’encours de la dette publique et le passage au
financement sur le marché, les paiements au titre du service de la dette ont également
considérablement augmenté en Afrique subsaharienne depuis le début de la décennie
2010. En moyenne, le ratio de paiements d’intéréts/recettes est passé de quelque 5 % en 2010
a 10 % en 2018. Pour les pays exportateurs de pétrole, ce ratio a quadruplé sur la méme
période. De plus en plus de pays consacrent plus de 15 % de leurs recettes publiques aux
paiements d’intéréts.

D. Projections d’endettement

18.  Selon les projections, les ratios de dette/PIB devraient diminuer en moyenne, a
moyen terme, sous réserve que soient mis en ceuvre les plans de rééquilibrage
budgétaire existants. A compter de 2019, le ratio d’endettement devrait diminuer
progressivement pour devenir inférieur a 50 % a moyen terme. Cette projection repose sur
une baisse des ratios de dette/PIB des pays exportateurs de pétrole et des pays pauvres en
ressources naturelles alors que le ratio reste stable dans les autres pays riches en ressources
naturelles. Cette trajectoire d’endettement prévue se fonde sur la mise en ceuvre des plans de
rééquilibrage budgétaire existants. En revanche, selon un scénario sans ajustement dans



lequel les déficits primaires, les dépenses d’intéréts réels et d’autres composantes de
I’accumulation de dette se maintiennent a leurs niveaux de 2016—18, le ratio de dette/PI1B
augmenterait peu a peu, en moyenne, pour atteindre environ 60 % a moyen terme. Cet écart
entre le scénario de référence et le scénario sans ajustement montre que les pays doivent bien
mettre en ceuvre leurs plans de rééquilibrage budgétaire.
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Graphique 20. PFR d’AfSS : dette publique, 2011-23
(en pourcentage du PIB)
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19.

La diminution prévue des ratios de dette/PIB suppose une réduction cumulée des
déficits primaires hors produits de base de plus de 2 points de pourcentage d’ici a 2023
(graphique 21). L’écart entre les taux d’intérét réels de la dette et la croissance du PIB réel
— I’écart intérét-croissance — est négatif pour la plupart des pays : il s’établit a -6 % en
moyenne pour la région. Ces écarts intérét-croissance négatifs assouplissent les contraintes
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budgétaires mais ne sont pas suffisants pour empécher un gonflement de la dette. C’est
pourquoi il faut aussi maitriser les déficits primaires. La stabilisation prévue de la dette
devrait découler d’une amélioration des soldes primaires hors produits de base d’environ
2 points de pourcentage d’ici a 2023. Les pays exportateurs de pétrole, dont la situation
budgétaire reste plus délicate que celle d’autres groupes de pays, devraient enregistrer une
amélioration cumulée des déficits primaires hors produits de base de pres de 3,5 points de
pourcentage du PIB.

Graphique 21. PFR d’AfSS : variations du
déficit budgétaire primaire hors ressources
naturelles, 2018 contre 2023

Graphique 22. PFR d'AfSS : recettes hors
produits de base, 2011-23
(en pourcentage du PIB)

(en points de pourcentage du PIB, moyenne
simple)
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services du FMI.

20.  Le rééquilibrage budgétaire prévu dépend en grande partie des recettes. Aprés
une diminution des recettes hors produits de base entre 2015 et 2018, les pays d’Afrique
subsaharienne devraient retrouver le niveau de recettes observé avant le choc sur les cours
des produits de base de 2015. Selon les plans de rééquilibrage budgétaire actuellement prévus
dans les rapports des services du FMI a la suite des entretiens avec les autorites, les pays
exportateurs de pétrole porteraient leurs recettes hors produits de base de quelque 9% % du
PIB en 2018 a environ 12 % du PIB en 2023 (graphique 22). Les autres groupes de pays
devraient aussi accroitre leurs recettes.

21. L’ajustement budgétaire qui s’impose semble réalisable dans une perspective
historique. Dans une majorite des rééquilibrages opérés par le passé, les pays sont parvenus
a réduire les déficits primaires hors produits de base de plus de 2 points de pourcentage. En
outre, du point de vue du solde primaire requis pour stabiliser la dette, I’assainissement
nécessaire semble envisageable. Si les plans de rééquilibrage budgétaire sont mis en ceuvre,
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la dette se stabilisera ou baissera. Cependant, les pays ayant déja procédé a d’importants
assainissements pourraient éprouver des difficultés a mener cet effort supplémentaire.

Tableau 2. Rééquilibrages des finances publiques opérés par le passé
Solde primaire réel contre solde réel

stabilisateur de la dette Caractéristiques d’ajustement entre pays
(en pourcentage du PIB) (en pourcentage du PIB)
Réel Stabilisateur ~ Ajustement Centile
de dette nécessaire 25 50 75
2015-17 -2.9 0.2 3.1 Varia. du solde en fin d'épisode 2.9 5.0 6.9
2016-17 -2.7 -0.8 1.9 Varia. annuelle moyenne du solde 0.9 1.8 2.3
2017 -2.4 -1.8 0.7 Dette en début d'épisode 28.0 37.0 55.0
Source : estimations des services du FMI. Durée (années) 2.0 3.0 4.0

Source : Escolano et al. (2014)

22.  Toutefois, les trajectoires budgétaires projetées ne présentent pas de hausse des
investissements en capital suffisantes pour atteindre les ODD. Les plans budgétaires
existants nécessitent un rééquilibrage marqué. Méme avec d’importantes mesures de
mobilisation des recettes, il n’y aurait que peu de ressources pour financer les dépenses
d’équipement supplémentaires qui s’imposent.

IV. DuCOTE DESACTIFS

23. Utilisée a bon escient, la dette publique peut étre un instrument utile pour
amasser le capital humain et physique nécessaire en vue d'atteindre les objectifs de
développement. Des emprunts publics judicieux peuvent permettre de financer des
investissements indispensables et a effet catalyseur dans les infrastructures, la santé,
I’éducation et d’autres services publics essentiels, ce qui peut produire des revenus plus
élevés et neutraliser le colt du service de la dette. Des difficultés surviennent lorsque les
investissements publics ne sont pas efficients et n’ont aucun rendement, lorsque le secteur
public ne profite pas suffisamment du rendement des investissements, ou lorsque le codt de
I’emprunt excede le rendement. Par conséquent, il est capital de trouver le juste équilibre
entre deux enjeux : satisfaire aux besoins de développement et ne pas recourir excessivement
au financement par I’emprunt public pour atteindre ces objectifs. D’une part, une stratégie
d’emprunt trop rapide peut provoquer une envoléee du service de la dette, qui pourrait
absorber une part élevée des recettes publiques, au détriment des ressources destinées a de
futures priorités sociales et de développement. D’autre part, une stratégie d’emprunt trop
draconienne ferait obstacle au développement et a la croissance économique.

24.  L’augmentation de la dette publique en Afrique subsaharienne s’est
accompagnée d’une augmentation de capital infrastructurel et social dans certains
pays, mais pas dans tous. Une analyse des pays de la région fait apparaitre une corrélation
positive entre I’augmentation de 1’endettement, d’une part, et I’augmentation des stocks de
capital humain et physique, d’autre part. Ces corrélations ne sont toutefois pas aussi solides
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qu’elles devraient I’étre et elles varient considérablement d’un pays d’Afrique subsaharienne
a l’autre.

. L’accroissement de la dette en Afrique subsaharienne depuis le début de la
décennie 2010 a contribué a renforcer le capital et la capacité de production
dans certains pays de la région. Dans environ la moitié des pays dont la dette a
augmenté depuis 2013, I’investissement public a été plus élevé durant la période
2013-18 que pendant la période 2008-12 ; en moyenne, I’ampleur des hausses
d’investissement est un peu plus prononcée que celle des baisses (graphique 23). S’ils
sont consacrés de maniére efficiente a des projets productifs, ces investissements
devraient stimuler la croissance a moyen et long terme et améliorer la dynamique de
la dette. Certains pays ont mis I’accent sur des projets d’investissement prioritaires
visant a diversifier I’économie et a stimuler la croissance a moyen terme. Plusieurs
pays sont parvenus a le faire tout en contenant la vulnérabilité liée a la dette et en
conservant un risque faible ou modéré de surendettement. Dans d’autres cas de figure,
I’augmentation de 1’investissement est allée de pair avec une montée du risque de
surendettement.

o Les hausses de la dette semblent aussi étre allées de pair avec un renforcement
du capital humain dans certains pays. Dans plus de la moitié des pays dont la dette
a augmenté en 201318, le niveau des dépenses de santé a été plus élevé durant cette
période que pendant la période 2008-12. Certains pays qui ont été touchés par des
crises sanitaires, parmi lesquels la Sierra Leone et le Libéria, ont enregistré des
hausses exceptionnelles des dépenses de sante.

o Néanmoins, certains pays ont enregistré des hausses de la dette sans
amélioration des investissements dans le capital physique et humain.

Graphique 23. AfSS : Evolution des dépenses en capital et de santé
dans les pays ayant enregistré des hausses de dette
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25. Certaines études de cas nationaux font apparaitre qu’une utilisation avisée de
ressources empruntées peut contribuer au développement tout en contenant les facteurs
de vulnérabilité de la dette (annexe 11). Le Sénégal connait depuis 2014 une croissance
vigoureuse, alimentée par des investissements publics considérables dans la construction
d’un nouvel aéroport, d’une voie ferrée et d’autoroutes. Leur financement s’est appuy¢ sur
les recettes intérieures et ’emprunt afin de dégager I’espace nécessaire pour CeS
investissements. La dette publique s’est accrue sensiblement, mais les facteurs de
vulnérabilité de la dette sont restés limités. En Cote d’Ivoire, les emprunts publics se sont
acceélérés depuis 2012 et ont servi en grande partie a accroitre les investissements
d’infrastructure. Une croissance économique vigoureuse et une augmentation des recettes ont
atténué les effets des nouveaux emprunts sur la vulnérabilité liée a la dette. La dette du
Rwanda s’est accrue sensiblement en 2013—18, avec la mise en ceuvre d’une augmentation
prévue de I’investissement public. Le développement de 1’investissement public a été facilité
non seulement par des stratégies d’emprunt et de dépense prudentes mais aussi par une forte
hausse des recettes intérieures, qui a compenseé la baisse des dons. La stratégie de
développement du pays a débouché sur une croissance vigoureuse et inclusive, tout en
préservant la viabilité de la dette. Néanmoins, les pays devront en définitive passer d’un
modele tiré par I’investissement public a un mod¢le tiré par I’investissement privé et une
productivité accrue. C’est essentiel pour assurer la viabilité de la dette publique sur le long
terme.

V. OU DES PROGRES SUPPLEMENTAIRES SONT-ILS NECESSAIRES POUR PERMETTRE UN
DEVELOPPEMENT DURABLE ET UNE DETTE VIABLE ?

26. La réduction de I’espace budgétaire entrainée par la hausse considérable de la
dette en Afrique subsaharienne entre 2013 et 2016, conjuguée a I’ampleur des besoins
de développement de la région, fait clairement apparaitre qu’il reste aux pays
d’Afrique subsaharienne, a leurs partenaires pour le développement et au secteur prive
beaucoup a faire pour encourager un développement vigoureux mais durable. Les
themes ci-dessous proposent certaines pistes de réflexion aux participants a la conférence

« Développement durable, dette viable » qui se tiendra le 2 décembre 2019 a Dakar, au
Sénégal.

27. Comment les pays d’Afrique subsaharienne peuvent-ils accroitre plus
rapidement leurs recettes ?

. En accroissant leurs recettes, ils seraient moins contraints d’emprunter pour se
financer. Méme si les recettes intérieures, hors dons, n’ont cessé d’augmenter en
Afrigue subsaharienne, passant de 14 % du PIB dans les années 90 a plus de 18 % en
2016, la région affiche toujours le ratio de recettes/PIB le plus bas par comparaison
avec les pays émergents et les pays en développement des autres régions. D’apres une
analyse récente du FMI, les pays d’ Afrique subsaharienne présentent un écart fiscal, a
savoir la distance entre la pression fiscale frontiére et celle observée), compris entre
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3 et 5 % du PIB* De nombreux rapports sur I’assistance technique fournie a ces pays
confirment cette marge de progression des recettes fiscales. En outre, selon les
estimations, la frontiére des pays d’Afrique subsaharienne est plus basse que celles des
pays émergents et des pays en développement d’autres régions ; ils pourraient mettre
en ceuvre des réformes structurelles, dans le domaine de la gouvernance par exemple,
pour relever cette frontiére a moyen terme. Selon une étude du FMI, si I’on compare
des pays ayant des niveaux de revenu semblables, les pays avec les niveaux de
corruption les plus faibles pergoivent des recettes fiscales supérieures de 4 % du PIB a
celles des pays ou la corruption est la plus fortes.

Graphique 24. AfSS : recettes budgétaires
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Les recettes sont systématiquement inférieures aux projections. Pour progresser
sur ce plan, il faut combiner des mesures de politique et d’administration fiscales. Les
expériences concluantes se sont appuyées sur I’introduction d’une TVA a large
assiette, 1’¢largissement progressif de 1’assiette des impdts directs pour les sociétés et
les personnes physiques, et la mise sur pied d’un systéme destiné a taxer les petites
entreprises et prélever des droits d’accise sur quelques articles indispensables. Le
recours aux impots fonciers et aux technologies modernes peut aussi étre utile. Les
industries extractives, qui représentent une part importante de 1’activité économique
en Afrique subsaharienne, pourraient aussi constituer une source efficiente et
conséquente de recettes intérieures. En ce qui concerne 1’administration, les mesures
fondées sur une gestion des risques appropriée (déploiement des ressources la ou le
potentiel fiscal est maximal) et la segmentation des contribuables (a commencer par
la création d’un bureau des gros contribuables) ont démontré leur efficacité. Il est

4 Mobilisation des recettes fiscales en Afrique subsaharienne : quelles sont les possibilités ? chapitre 2, FMI,
Perspectives économiques régionales : Afrique subsaharienne, mai 2018. Une frontiére des recettes fiscales est
une estimation des recettes qu’un pays pourrait raisonnablement escompter compte tenu de diverses
caractéristiques : niveau de revenu, ouverture aux échanges, indicateurs de gouvernance, inégalités de revenu,
dépenses publiques pour I’éducation, degré de corruption, etc.

° FMI, 2019.
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¢galement capital de s’attaquer a la corruption et d’améliorer la 1égitimité de la
perception de 1I’impét. I importe également de renforcer les activités clés de
I’administration douaniére — telles que 1’évaluation des biens, le controle de la
cargaison, les procédures de transit et le contréle administratif des régimes de droit
d’importation et d’exonération fiscale — afin de renforcer le respect des obligations
douanieres qui ont une incidence directe sur les recettes.

Graphique 25. AfSS : résultats en matiere de
recettes, 2010-18
(en pourcentage du PIB, médiane)
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Sources : Perspectives de ['‘économie mondiale ; estimations des services du
FMI.

o Renforcer la fiscalité internationale peut aussi accroitre les recettes publiques
dans les pays d’Afrique subsaharienne. L’ Afrique dispose de vastes ressources
naturelles, qui sont essentiellement exploitées par des entreprises multinationales.
Dans les pays d’Afrique subsaharienne, les industries extractives représentent un pan
important de ’activité économique mais leur contribution aux recettes fiscales
demeure limitée. Au niveau macroéconomique comme a I’échelle nationale, il est
démontré que les entreprises multinationales sont a 1’origine de transferts de
bénéfices et d’une érosion de la base d’imposition par leur exploitation systématique
des failles fiscales et réglementaires. Les mesures correctives a prendre pour remédier
a ce manque a gagner doivent, au minimum, protéger contre 1’érosion de la base
d’imposition des investissements entrants et pourraient consister entre autres a mettre
en place des regles relatives aux prix de transfert pour les transactions
interentreprises, introduire des regles de sous-capitalisation efficaces et restreindre le
recours aux incitations fiscales®. La concurrence fiscale visant a attirer les
investisseurs en offrant des conditions avantageuses est délétére et une initiative
régionale destinée a limiter cette concurrence contribuerait fortement a accroitre les
recettes.

6 La Cote d’Ivoire, par exemple, interdit le paiement au sein des groupes de redevances et de commissions pour
services au-dela de 5 % du chiffre d’affaires.
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28. Comment les pays d’Afrique subsaharienne peuvent-ils améliorer I’efficience de
leurs investissements et dépenses ?

o Des études ont montré qu’environ 40 % des investissements publics dans les
pays a faible revenu ne se transforment pas en capital public’. Passer du quartile
le plus bas au quartile le plus élevé dans un classement concernant la qualité de la
gestion des investissements publics se traduit par un doublement des effets sur la
production (de 0,3 a 0,6 point) d’une augmentation ponctuelle de 1 point du ratio des
investissements publics/PIB.

J Le cadre d’évaluation de la gestion des investissements publics a recensé des
facteurs de faiblesse propres aux pays d’Afrique subsaharienne, qui ont trait en
particulier a la sélection des projets, a la surveillance des actifs, a la gestion des
PPP et a I’élaboration de budgets pluriannuels®®. Des mesures pourraient étre
prises pour améliorer 1’efficience de 1’investissement public, telles que : évaluation et
priorisation des investissements sur la base d’analyse cotts-avantages ; renforcement
de la gouvernance pour lutter contre la corruption et les dérapages ; mise en
concurrence et transparence en matiere de marchés publics ; crédibilité de la
budgétisation pluriannuelle ; enregistrement des actifs d’infrastructure ; amélioration
de la capacité d’absorption. La transparence des finances publiques doit également
étre améliorée, y compris en ce qui concerne les marchés publics, afin de garantir aux
citoyens des pays d’Afrique subsaharienne une utilisation rentable des ressources
limitées de I’Etat.

. Les banques multilatérales de développement et les agences bilatérales d’aide
disposent de vastes connaissances en matiere de sélection, de conception et
d’exécution de projets, qui pourraient étre davantage mises a profit. En
convertissant ces connaissances en informations librement accessibles sur des
pratiques a recommander ou a éviter, en bases de données internationales sur les
codts, en analyse du codt unitaire et en d’autres produits, on contribuerait grandement
a renforcer la capacité institutionnelle de gestion de I’investissement public en
Afrique subsaharienne et dans d’autres régions du monde. Par exemple, les
informations sur le codt des projets peuvent étre communiquées a plusieurs autorités
et partenaires afin d’orienter les décisions en matiére de rentabilité des codts (par
exemple, codt au kilométre de la construction de routes).

" FMI (2015a).
8 Evaluation de la gestion des investissements publics, rappels et faits nouveaux, FMI, 2018.

® Barhoumi et al. (2018) « Public Investment Efficiency in Sub-Saharan African Countries. What lies ahead? »,
FMI, département Afrique, Washington D.C.
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Graphique 26. AfSS : évaluation de la gestion des investissements
publics : conception des institutions et efficacité

= Dispositif institutionnel en AfSS e Efficacité en AfSS

1. Régles budgétaires

15. Surveillance des avoirs 2. Planification nationale et sectorielle

3. Coordination entre administrations

14. Gestion des projets
1 proj centrale et locales

13. Transparence de |'exécution 4. Gestion des PPP
12. Disponibilité du financement 5. Réglementation des entreprises

11. Protection de l'investissement 6. Budgétisation pluriannuelle

10. Sélection des projets 7. Exhaustivité du budget
9. Evaluation des projets 8. Unité du budget

Sources : PIMA ; estimations des services du FMI.

Comment les pays d’Afrique subsaharienne peuvent-ils accroitre leurs capacités

de gestion de la dette et la transparence de leur dette ?

30.

Il est important de mieux gérer la dette pour garantir un faible codt du service de la
dette assorti d’un degré de risque acceptable et faciliter le développement des
marchés financiers intérieurs. Une gestion efficace de la dette peut aussi en accroitre
la transparence et améliorer la planification a moyen terme. De surcroit, la complexité
accrue du profil de la dette des pays d’ Afrique subsaharienne souligne 1’importance
d’une gestion efficace.

Malgré certains progres, les éléments disponibles donnent a penser que les capacités
de gestion de la dette et d’accroissement de la transparence de la dette dans les pays
d’ Afrique subsaharienne peuvent encore étre sensiblement améliorées. Globalement,
les difficultés sont les suivantes : a) absence de cadres juridiques solides indiquant
clairement a qui est confiée la responsabilité des activités de gestion de la dette, b)
absence d’audits, ¢) mauvaise administration des données et médiocrité du contrdle
interne et d) faibles capacités des personnels.

Comment les partenaires pour le développement peuvent-ils tenir leurs

engagements d’APD et devraient-ils augmenter leurs financements, y compris non
concessionnels, en faveur des infrastructures ?

L’ampleur des besoins dans les pays d’Afrique subsaharienne montre 1’importance de
solliciter a nouveau les partenaires internationaux. L’ APD représente actuellement
environ 0,3 % du PNB total des pays membres du CAD. Le renforcement des efforts
visant a augmenter I’APD et la prise de mesures supplémentaires visant a atteindre les
objectifs en matiére d’APD, a savoir 0,7 % du PNB total des pays membres du CAD,
pourraient nettement contribuer a réduire 1’écart de financement nécessaire a la
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réalisation des ODD. Ces efforts pourraient fournir des ressources supplémentaires
couvrant environ un quart des besoins de financement liés aux ODD en Afrique
subsaharienne.

Ces derniéres anneées, les partenaires pour le développement ont diminué les
financements en faveur des infrastructures. Etant donné 1’importance du déficit
infrastructurel et des besoins de financement connexes, il serait peut-étre nécessaire
que les partenaires du développement relancent les financements dans ce domaine, y
compris s’ils ne devaient pas étre concessionnels dans le cas des projets censés
afficher un taux de rendement élevé.

Les initiatives visant a apporter beaucoup plus de capitaux privés a ’Afrique

subsaharienne sont-elles assez robustes ?

32.

Méme dans un scénario favorable ou les ressources publiques pourraient
considérablement étre augmentées, un deficit de financement considérable
subsisterait pour les ODD. Des financements privés pourraient contribuer a combler
le déficit de deux manicres, par I’investissement direct et par des préts.
L’investissement direct pourrait étre attiré grace a des réformes nationales visant a
améliorer le climat d’affaires : gouvernance de qualité, environnement
macroéconomique stable et cadres réglementaire et juridique favorables aux
investisseurs. Mais méme dans un climat parfaitement favorable aux entreprises, les
rendements pourraient rester structurellement trop faibles dans certains secteurs de
développement, tels que I’eau et I’assainissement ; des aides publiques seront
nécessaires pour attirer le financement privé. Le Pacte avec I’ Afrique est important a
cet egard, tout comme les initiatives visant & mettre sur pied des instruments
d’atténuation des risques, tels que des provisions pour couverture des premieres
pertes, des garanties contre les risques ou des mécanismes de panachage. Ces
initiatives peuvent contribuer a améliorer le profil risque/rendement des projets
privés.

Outre la question de ’écart de financement, une augmentation de 1’investissement
public pourrait ne pas se traduire par des gains de croissance importants et durables
en I’absence d’une reprise de I’investissement privé. Il faut combiner investissement
public ou privé et stock de capital pour, a terme, accroitre la productivité du secteur
des biens échangeables et faire en sorte que les investissements finances sur
ressources extérieures soient durables. Le pays devra produire des biens exportables
pour générer les devises nécessaires au remboursement de ces investissements.

Certaines estimations générales sur les sources du financement nécessaire a la

réalisation des ODD pourraient étre les suivantes. Du point de vue des pays,
I’augmentation des recettes fiscales pourrait permettre d’ajouter un montant équivalant a

5 points de pourcentage du PIB a ce financement ; il s’agit d’un objectif ambiticux mais
réaliste dans de nombreux pays. Une meilleure efficience des dépenses pourrait permettre de
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réaliser des économies a hauteur de 2,5 % du PIB ; cette estimation se rapporte a une
efficience accrue dans les volets autres que ceux des ODD, grace a laquelle un espace
pourrait étre créé pour financer la réalisation de ces objectifs (I’estimation des dépenses
nécessaires repose déja sur une efficience accrue dans les volets des ODD). Ainsi, les efforts
déployés par les pays eux-mémes pour accroitre les recettes et améliorer 1’efficience des
dépenses permettraient de financer environ la moiti¢ de I’augmentation des dépenses
nécessaires dans les pays en développement a faible revenu. En supposant que 1’aide soit
augmentée pour atteindre 0,7 % du RNB, elle pourrait financer, en fonction de la qualité de
son affectation, entre un quart et la moitié des dépenses nécessaires. Si elle est répartie de la
méme maniére qu’actuellement, 1’écart de financement restant, soit un quart des dépenses
nécessaires, pourrait étre comblé par le secteur privé. Sur la base des précédents historiques,
une hausse de I’investissement privé de I’ordre de 4 a 5 % du PIB est raisonnable, compte
tenu notamment des niveaux relativement faibles de 1’investissement privé dans certains pays
en développement a faible revenu.

VI. CONCLUSION

33. Les pays d’Afrique subsaharienne ont enregistré des progres socioéconomiques
considérables au cours des vingt derniéres années, mais la région est encore loin d’atteindre
les objectifs de développement durable. Par ailleurs, la dette publique a augmenté
considérablement au cours des derniéres années, ce qui compresse 1’espace budgétaire
disponible pour les futurs besoins de développement. Pour atteindre les ODD, il faudra réunir
des financements considérables : selon des estimations, ils représentent un co(t
supplémentaire annuel de quelque 20 % du PIB de I’ Afrique subsaharienne en 2030. Ce
rapport met sur la table différentes mesures qui permettraient aux pays d’Afrique
subsaharienne de trouver le juste équilibre entre le développement durable et la viabilité de la
dette. 1l examine le réle de toutes les parties prenantes pour trouver cet équilibre : autorités
nationales, partenaires pour le développement et secteur prive.

34. Les mesures proposées sont regroupées dans cing domaines et soumises a la réflexion
des participants a la conférence intitulée « Développement durable, dette viable » :

i) Comment les pays d’ Afrique subsaharienne peuvent-ils accroitre plus rapidement leurs
recettes ? ii) Comment les pays d’Afrique subsaharienne peuvent-ils améliorer I’efficience de
leurs investissements ? iii) Comment les pays d’Afrique subsaharienne peuvent-ils accroitre
leurs capacités de gestion de la dette et la transparence de leur dette ? iv) Comment les
partenaires pour le développement peuvent-ils atteindre leurs objectifs d’APD et devraient-ils
augmenter leurs financements, y compris non concessionnels, en faveur des infrastructures ?
V) Les initiatives visant a apporter beaucoup plus de capitaux privés a I’ Afrique
subsaharienne sont-elles assez robustes ? Une réflexion collective, donnant lieu a des
mesures décisives de la part de toutes les parties prenantes dans ces domaines, pourrait placer
les pays d’ Afrique subsaharienne sur une trajectoire leur permettant de réaliser les objectifs
de développement durable tout en préservant la viabilité de la dette.
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ANNEXE | -SIMULATIONS

La présente analyse simule les effets de mesures qui peuvent optimiser I’arbitrage entre
augmentation des investissements publics et viabilité de la dette. Elle suit les étapes
suivantes. Une forte efficience des investissements garantit la transformation de
I’investissement public en stock de capital public. Un rendement élevé garantit la
contribution du stock de capital public a la croissance économique. Une croissance
économique vigoureuse s’accompagnant de conditions favorables aux emprunteurs allége ou
compense |’effet des colits d’investissement sur la viabilité de la dette. Avec 1’aide d’autres
parties prenantes, les gouvernements des pays d’Afrique subsaharienne peuvent, a chacune
de ces étapes, prendre des mesures pour maximiser les résultats économiques et réduire au
minimum la pression que le codt des investissements publics exerce sur la dette publique.

La hausse des investissements publics se traduit par un accroissement du stock de
capital public si des mesures appropriéees de gestion des finances publiques ont été mises
en place. Les dépenses consacrées aux investissements publics ne sont pas nécessairement
synonymes d’un gonflement équivalent du stock de capital public ; cet écart refléte le degré
d’efficience de I’investissement public't. L’inefficience peut &tre le résultat de capacités
insuffisantes, de dépassements de cofit, de la corruption et plus largement d’une mauvaise
gouvernance. L’écart entre 1’efficience effective des investissements publics et 1’efficience
maximale varie considérablement ; il est estimé a 27 % pour divers pays représentant
différents niveaux de revenu.'? L’écart est notablement plus important dans les pays a faible
revenu, de I’ordre de 40 a 45 % (c’est-a-dire qu’en moyenne 40 a 45 % des dépenses
d’investissement ne se transforment pas en capital public)®®. L’évaluation de la gestion des
investissements publics (EGIP) peut aider a identifier les points faibles et les points forts des
pratiques de gestion des investissements publics en vue de concevoir et d’appliquer des
mesures qui rendraient les investissements plus efficients.

La sélection avisée des investissements publics et le stock de capital public qu’ils
génerent déterminent leur rendement en termes de croissance économique. Le capital
public augmente la productivité marginale du capital privé (et du travail) et, par ce canal,
stimule I’investissement privé et in fine le PIB. Néanmoins, la proportion dans laquelle
I’augmentation du capital public se traduit par une accélération de la croissance du PIB
dépend de son taux de rendement qui dépend lui-méme de 1’utilité économique de
I’infrastructure qui a été installée et de la stimulation de la productivité des facteurs de

01 analyse se sert du modeéle Dette, Investissement et Croissance (DIG) (Buffie et al., 2012) et de son
extension aux pays riches en ressources naturelles (DIGNAR) (Melina et al., 2014).

11 Hulten (1996), Pritchett (2000).

12 Making Public Investment More Efficient, document d’orientation du FMI, mai 2015.

13 Arestoff et Hurlin’s (2006).
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production privés qu’elle engendre. La sélection des projets contribue de maniére décisive a
un taux de rendement élevé du capital public. Renforcer les capacités des agents publics dans
ce domaine et adopter des réformes destinées a améliorer la gouvernance et garantir une
transparence maximale lors de la sélection des projets peuvent considérablement changer la
donne.

Une application du modele au cas du Mozambique montre qu’accroitre I’efficience des
investissements et leur taux de rendement peut stimuler la croissance et améliorer la
dynamique de la dette'*. Dans le cas du Mozambique, la simulation concerne les effets
macroéconomiques de mesures améliorant de 10 points de pourcentage 1’efficience des
investissements et d’autres mesures augmentant le taux de rendement du capital public de

5 points (graphique Al.1). On suppose que les deux séries de mesures sont prises
simultanément, quand le programme d’augmentation des investissements publics est mis en
ceuvre. Les effets conjugués des deux mesures débouchent sur une hausse supplémentaire de
Y4 de point de la croissance du PIB hors ressources naturelles sur un horizon de 15 ans. En
stimulant la croissance, la combinaison des deux séries de mesures abaisse le ratio de
dettes/PIB d’environ 3 points.

Graphique A1.1. Effets sur la croissance Graphique A1.2. Contribution des
économique et la dette publique d’une financements concessionnels au lissage de
amélioration de I'efficience des I'assainissement des finances publiques et a la
investissements publics et du taux de stabilisation de la dette

rendement du capital public

PFR exportateurs de pétrole : variation de la dette
publique par rapport a I'année de départ
(en pourcentage du PIB)

Mozambique : variation de la dette publique
(Ecart par rapport a I'année de départ, en % du PIB)
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Source : application du modéle DIGNAR aux pays a faible revenu

Source : application du modéle DIGNAR au cas du Mozambique (FMI, exportateurs de produits de base (FMI, 2016).

2013).

Les effets macroéconomiques d’une hausse des investissements publics dépendent
souvent de la qualité des réformes complémentaires, y compris celles qui ont trait aux
recettes interieures. Ces réformes complémentaires peuvent aider a contenir les gonflements
de la dette publique liés a la hausse des investissements publics. Les pays d’Afrique

14 FMI, 2013.
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subsaharienne doivent augmenter considérablement leurs recettes pour appuyer leurs
stratégies d’assainissement des finances publiques, de réduction de la dette et de
diversification. Bien qu’un rapport du FMI (2018b) témoigne de la hausse progressive des
recettes depuis une trentaine d’années en Afrique subsaharienne, le ratio moyen de
recettes/PIB reste inférieur a celui des autres régions du monde. Une simulation montre que
des hausses des recettes non pétroliéres pourraient créer un espace budgétaire qui permettrait
d’intensifier les investissements publics tout en diminuant les tensions liées a la dette.

A long terme, il pourrait &tre plus bénéfique d’investir dans ’infrastructure sociale que
dans Pinfrastructure matérielle, que ce soit du point de vue de la croissance économique
ou de la dynamique de la dette. Les pays d’Afrique subsaharienne, comme de nombreux
autres pays en développement, tendent & moins investir dans les équipements collectifs tels
que les écoles, les hdpitaux et les universités que dans I’infrastructure matérielle (routes,
chemins de fer, ports, eau, énergie, télécommunications, etc.). En moyenne, investir dans les
routes plutdt que dans les écoles génére une croissance économique plus rapide pendant les
13 premiéres années. A terme, au bout de 13 & 24 ans, les dividendes, sous forme de gains de
croissance, des investissements dans 1’éducation surpassent les gains a attendre de dépenses
similaires dans le réseau routier. Le pic d’augmentation de la dette publique associé¢ aux
investissements dans les écoles est le triple du pic observé avec les investissements routiers
(graphique A1.3). Cette différence s’explique par les cotits budgétaires au démarrage et le
délai plus long au terme duquel I’éducation dope la production et les recettes publiques, ce
qui est plus problématique pour la viabilité de la dette.

Graphique A1.3. Effets comparés des investissements dans I'éducation et dans les routes
(hausse permanente des investissements publics de 1 % du PIB)

Variation du PIB Variation de la dette publique totale
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Pour résoudre ce dilemme des horizons temporels différents et les problemes de
viabilité de la dette qui en découlent, il faut solliciter I’aide des partenaires pour le
développement sous la forme de dons et de financements concessionnels. Des études ont
montré que les préts concessionnels pouvaient, dans un contexte de prix faibles des produits
de base, aider un pays a assainir ses finances publiques et stabiliser sa dette®. Les simulations

15 PEM, FMI, 2016.
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a partir de modéles semblent indiquer que les pays a faible revenu exportateurs de produits
de base pourraient enregistrer des taux de croissance plus bas et des augmentations rapides de
leur dette publique (d’environ 30 points de PIB en 3 ans) en raison des baisses des recettes
publiques liées au pétrole. Dans ce contexte, un accroissement des recettes, grace a une
amélioration de I’administration des impoOts et a un ¢élargissement de 1’assiette de I’impdt, et
une réduction des dépenses courantes pourraient contribuer a atténuer les effets de la
contraction des recettes pétroliéres sur les soldes budgétaires. En outre, des financements
concessionnels pourraient étre utiles pour combler le déficit budgétaire résiduel et limiter les
augmentations de la charge des intéréts et des primes de risque souverain, aidant ainsi les
pays concernés a stabiliser leur dette publique a moyen terme. D’aprés des simulations
effectuées a titre d’illustration, pour un pays a faible revenu moyen exportateur de pétrole,
des financements concessionnels supplémentaires de 5 % du PIB pourraient notablement
ralentir I’accumulation de dette publique et améliorer la dynamique de la dette de plus de

5 points de pourcentage du PIB a moyen terme (graphique Al.2).



33

ANNEXE |l — ETUDES DE CAS NATIONALES
A. Sénégal

Le Sénégal connait une croissance vigoureuse depuis 2014. Le taux de croissance a
dépassé 6 % pendant cing années consécutives entre 2013 et 2018. Le Sénégal est ainsi
devenu I’'un des pays d’Afrique subsaharienne affichant la croissance la plus rapide, ce qui
constitue une véritable rupture avec la décennie précédente, marquée par une croissance
annuelle moyenne inférieure a 4 %. Cette expansion s’est aussi globalement traduite par une
amélioration des conditions de vie : la pauvreté a reculé de 4—7 points de pourcentage entre
2011 et 2017 et I’espérance de vie et la mortalité infantile se sont nettement améliorées.
Toutefois, les progres réalisés en matiere de réduction des inégalités, de qualité et d’acces a
I’éducation et de santé maternelle ont été moindres que prévus.

La croissance a été tirée par de vastes investissements publics. L’investissement public a
représenté quelque 9 % du PIB en moyenne entre 2013 et 2018, soit environ 0,5 point de
pourcentage de plus qu’au cours des cing années précédentes (voir graphique). Ces
investissements ont permis d’améliorer sensiblement les infrastructures de transport, dont un
nouvel aéroport, une voie ferrée et des routes. Le Sénegal fait mieux que les pays
comparables s’agissant des indicateurs d’infrastructures matérielles en général (voir
graphique), tandis que la récente évaluation de la gestion des investissements publics (EGIP)
reléve aussi la qualité de ses infrastructures. En outre, d’importantes découvertes de champs
pétroliers et gaziers en mer ont déclenché des investissements considérables dans le secteur
(tant publics que privés), la production étant appelée a débuter en 2022. L’approvisionnement
en électricité et I’acces a celle-ci se sont fortement développés, méme si des codts de
production relativement élevés continuent a peser sur la compétitivité du pays. Un ambitieux
plan de production d'électricité a partir du gaz, que les nouvelles découvertes de gaz
devraient faciliter, vise a réduire considérablement les codts a moyen terme.

Le Sénégal s’est appuyé sur les recettes intérieures et le financement par I’emprunt afin
de dégager I’espace nécessaire pour ces investissements. Le coefficient de pression fiscale
a augmenté progressivement entre 2013 et 2016 avant de baisser en 2017-18. Par
conséquent, ce taux est seulement un peu plus élevé en 2018 par rapport & 2013 (voir
graphique). Les recettes ont profité¢ d’une amélioration de 1’administration fiscale et d’une
réforme de la politique fiscale durant les premiéres années du Plan Sénégal émergent (PSE),
notamment en 2012 lorsque les autorités ont simplifié 1’impdt sur le revenu, renforcé la TVA
et réduit les exonérations fiscales. Les efforts déployés pour accroitre les recettes ont marqué
le pas en 201718, mais reprennent en 2019 et devraient a nouveau s’intensifier, sachant que
les autorités travaillent sur une stratégie globale de recettes a moyen terme dans le but de
porter le ratio de recettes fiscales/PIB de 15 % en 2018 & 20 % d’ici a 2023.

La dette publique s’est accrue sensiblement, en partie sous I’effet de I’élargissement de
la couverture de la dette. Ces dix derniéres années, le ratio de dette/PIB a augmenté pour
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passer de moins de 20 % en 2008 a 61,6 % fin 2018. Cela s’explique au moins en partie par
les efforts louables que les autorités ont déployés pour élargir le périmétre des statistiques de
la dette du secteur public. Depuis 2017, la dette publique déclarée ne se limite plus a la dette
de I’administration centrale : elle englobe aussi celle des entités parapubliques et des
entreprises publiques. Cet élargissement du périmetre de la dette explique environ 11 points
de pourcentage de la hausse du ratio de dette/PIB. La hausse de la dette est également due a
I’exécution de certaines dépenses hors budget. Les autorités avancent de maniére
satisfaisante pour remédier a ces problemes et améliorer la transparence budgétaire. La dette
extérieure (49,5 % du PIB) représente depuis peu une part plus elevée de la dette totale du
fait de I’émission de deux euro-obligations en 2017 et en 2018 pour un total de 3,3 milliards
de dollars (environ 14 % du PIB).

A P’avenir, il sera important de stabiliser le ratio d’endettement tout en poursuivant les
investissements prioritaires afin d’atteindre les objectifs de la deuxiéeme phase du Plan
Sénégal émergent. Pour ce faire, les autorités doivent continuer de mener une politique
budgétaire prudente et s’en tenir a un déficit budgétaire de 3 % du PIB, conforme au critére
de PTUEMOA. Une hausse des recettes intérieures doit faire partie intégrante de cette
stratégie budgétaire : elle créera I’espace budgétaire nécessaire pour engager durablement des
investissements publics éleves tout en limitant les besoins de financement. Les reformes
visant a améliorer le climat des affaires, a faciliter I’investissement privé et a promouvoir les
exportations stimuleront la croissance économique, ce qui fera évoluer favorablement les
indicateurs de viabilité de la dette. Enfin, il est possible d’améliorer la gestion de la dette

i) en renforcant la coordination entre les ministéres des Finances et du Budget et le ministere
de I’Economie, du Plan et de la Coopération sur tous les sujets liés & la dette, ii) en
privilégiant le financement de marché, notamment a travers des émissions régulieres sur le
marché obligataire régional, au lieu de s’appuyer sur des financements extérieurs non
concessionnels et iii) en préférant des financements extérieurs concessionnels a des crédits
bancaires extérieurs directs ou consortiaux souvent onéreux.
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Graphique A2.1. Sénégal : Profil de la dette
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B. Cote d’Ivoire :

Aprés I’allégement de la dette au titre de P’initiative PPTE en 2012, les emprunts
publics se sont accélérés et ont servi en grande partie a accroitre les investissements
d’infrastructure. Aprés que le pays ait atteint le point d’achévement de I’initiative PPTE, la
dette publique s’est accrue peu a peu, passant de quelque 43 % du PIB en 2013 a plus de
50 % du PIB en 2018. Parallélement aux partenariats public-privé (PPP), les ressources
supplémentaires provenant des nouveaux emprunts ont financé 1’investissement public, qui
est passé d’une moyenne annuelle d’environ 3 % du PIB en 2008-12 a quelque 7 % du PIB
en 2013-18. Les projets d’investissement public et les PPP, par exemple le troisiéme pont
dans la capitale économique d’Abidjan ou le barrage hydroélectrique de Soubré, ont réduit
les déficits d’infrastructures et de services publics, qui s’étaient creusés au cours de la
premiere décennie 2000, marquée par des querelles politiques.

Une croissance économique vigoureuse et une augmentation des recettes ont atténué les
effets des nouveaux emprunts sur la vulnérabilité liée a la dette. Aprés la crise politique
de 2010-11, la croissance économique a rebondi et est restée trés solide, a environ 9 % en
moyenne au cours de la période 2012-18. Elle a été portée par une combinaison de facteurs,
dont la demande intérieure comprimée initiale, 1’allégement de la dette, le rebond de
I’agriculture et un environnement extérieur favorable (en termes de recettes d’exportation,
d’investissements étrangers et de conditions du marché de la dette), auxquels il faut ajouter
une forte volonté d’accroitre les investissements publics et d’améliorer le climat des affaires
afin de soutenir I’investissement privé. Les ratios de recettes se sont quelque peu améliorés
grace notamment & des progrés sur le plan administratif, @ un recours accru aux services
électroniques pour percevoir les impOts et a un renforcement de la gestion des risques. C’est
pourquoi, alors que la dette publique nominale a augmenté sensiblement (+ 19 %) entre 2013
et 2018, le risque de surendettement du pays reste modéré.

A Pavenir, la mobilisation des recettes intérieures et un rééquilibrage budgétaire
s’imposent pour financer les investissements et préserver la stabilit¢ macroéconomique.
La Cote d’Ivoire a épuisé 1’essentiel des possibilités d’emprunt offertes aprés 1’allégement de
la dette au titre de I’initiative PPTE en 2012, sachant que le pays s’approche de la partie
supérieure de la catégorie de risque modéré de vulnérabilité liée a la dette et des seuils
concernés, en particulier pour le ratio de service de la dette/recettes. Tandis que la Cote
d’Ivoire doit réduire le déficit budgétaire pour qu’il soit conforme a la norme régionale de
I’'UEMOA fixée a 3 % du PIB a compter de 2019, les autorités devront encore rationaliser les
dépenses et accroitre les recettes intérieures afin de dégager 1’espace nécessaire pour les
dépenses de développement tout en maintenant le risque moderé de surendettement. En outre,
il y a matiére a renforcer les capacités de gestion et de suivi de la dette, a réduire la
dépendance a I’égard de sources extérieures de financement du déficit et a développer les
marchés de capitaux au niveau national et régional. La part de la dette concessionnelle est
destinée a diminuer en meme temps que la Céte d’Ivoire accéde aux marchés internationaux
et conforte son statut de pays preémergent.
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Dans P’intervalle, la croissance économique vigoureuse doit encore se traduire par de
meilleurs résultats sur le plan social. Malgré des taux de croissance élevés, la pauvreté n’a
que Iégerement reculé depuis 2012. 1l faut renforcer I’efficience des dépenses publiques afin
d’obtenir de meilleurs résultats, par exemple en matiére de scolarisation primaire, d’indice de
développement humain et d’espérance de vie a la naissance : en dépit de progrés dans tous
ces domaines, les résultats demeurent inférieurs aux moyennes de 1’ Afrique subsaharienne.
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C. Rwanda

La dette du Rwanda s’est accrue sensiblement entre 2013 et 2018, avec la mise en ceuvre
d’une augmentation prévue de ’investissement public. Cette augmentation prévoit
I’exécution de plusieurs vastes projets : I’investissement s’est maintenu a environ 11 % du
PIB en moyenne pendant cette période, soit bien plus que dans les pays comparables. Les
projets d’investissement public (par exemple en matiére d’irrigation, d’efficience agricole, de
tourisme d’affaires, de routes, d’cau et d’électricité) ont influé de maniere tangible et notable
sur le potentiel de croissance et ont été sélectionnés au moyen d’une procédure d’enquéte
approfondie au niveau interministeériel.

Le développement de I’investissement public a été facilité non seulement par des
stratégies d’emprunt et de dépense prudentes mais aussi par une forte hausse des
recettes intérieures, qui a compensé la baisse des dons. Les recettes intérieures ont
progressé de 5 points de pourcentage du PIB en 201318, par rapport a la moyenne de la
période 2008-12, ce qui a amplement compensé un net recul des dons (- 6 points de
pourcentage du PIB) durant la méme période. Le total de la dette publique nominale

(y compris les garanties) est passé de quelque 29 % du PIB en 2013 a environ 50 % du PIB
en 2018 (40 % en valeur actuelle nette). Compte tenu de la croissance élevée et durable des
exportations et du PIB, le risque de surendettement reste faible. Les créanciers multilatéraux
continuent a représenter la plus grande partie de I’encours de la dette, la dette
concessionnelle constituant 70 % de la dette extérieure. Le Rwanda a émis une euro-
obligation en 2013.

La stratégie de developpement du pays s’est traduite par une croissance vigoureuse et
inclusive. Le Rwanda a enregistré une croissance élevée, 7,5 % en moyenne au cours de la
derniére décennie, sous I’impulsion des investissements dans 1’agriculture, le tourisme, la
diversification des exportations et les activités a plus forte valeur ajoutée. La solide gestion
macroéconomique et I’ambitieuse stratégie de développement ont conduit a une croissance
vigoureuse et inclusive, ont ramené le taux de pauvreté de 60 % a moins de 40 % et ont
amelioré les niveaux de vie. La croissance était de 8,6 % en 2018.
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Graphique A2.3. Rwanda : profil de la dette
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ANNEXE |1l — LE ROLE DU FMI EN MATIERE DE DEVELOPPEMENT ET DE DETTE

Les différentes interactions du FMI avec ses pays membres visent a aider ceux-ci a
atteindre leurs objectifs de développement tout en préservant la stabilité
macroéconomique et la viabilité de la dette. Trois activités forment le cceur de métier du
FMI : la surveillance, le développement des capacités et le prét. Chacune de ces activités
comporte des éléments destinés a soutenir la croissance économique, et en fin de compte le
développement, tout en renforcant la stabilité macroéconomique et la viabilité de la dette.

Développement:

Le FMI assure une surveillance bilatérale et multilatérale mettant fortement I’accent sur la
croissance et le développement. La surveillance bilatérale portant sur des pays particuliers
fournit une analyse approfondie du potentiel économique, des principaux goulots
d’étranglement et des mesures susceptibles de renforcer la croissance et le développement.
Des rapports phares, tels que les Perspectives de [’économie mondiale et les Perspectives
économiques régionales', ainsi que d’autres documents produits par le FMI fournissent des
analyses fouillées sur les moyens de catalyser I’investissement, de promouvoir la croissance
et de créer des emplois. Ces analyses bilatérales et multilatérales se complétent
mutuellement.

Le FMI octroie des préts dans le cadre de programmes et d’accords visant a mettre des
ressources a la disposition de pays membres afin que ceux-ci aient les moyens financiers
nécessaires pour corriger leurs déséquilibres économiques sans devoir recourir a des mesures
hypothéquant leur développement actuel et futur. Les programmes appuyés par le FMI sont
conformes aux plans de développement des pays concernés et y apportent leur appui. Les
crédits octroyés par le FMI a de nombreux pays d’Afrique subsaharienne dans le cadre du
fonds fiduciaire pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance sont soumis a des
conditions concessionnelles et leur taux d’intérét est actuellement nul. Par ailleurs, les
programmes appuyés par le FMI s’efforcent de plus en plus a protéger concrétement les
catégories les plus vulnérables de la société et a préserver les dépenses d’investissement
essentielles en prévoyant des objectifs spécifiques dans ces domaines, deés la phase de
conception des programmes.

Le troisieme pilier du travail du FMI, le développement des capacités, est intégré a son role
de surveillance et de prét, qu’il compléte. Le FMI assure des activités de développement des
capacités dans ses principaux domaines d’expertise afin de renforcer les capacités des
institutions économiques, telles que les banques centrales et les ministeres des finances, afin
qu’elles soient davantage en mesure de concevoir et d’appliquer des politiques porteuses de
croissance économique et de stabilité. La part du développement des capacités dans les

16 Voir par exemple https://www.imf.org/fr/Publications/REQ/SSA et https://www.imf.org/fr/publications/weo
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activités du FMI continue d’augmenter, les pays d’ Afrique subsaharienne en étant les
principaux benéficiaires.

Graphique A3.1. Renforcement des capacités par le FMI

Développement des capacités par le FMI, exercices Développement des capacités par le FMI, par région,
2011-19 exercice 2019
Financ? sur ressou rcles extérieures (éch. g.) Hémisphere
[ Financé par le FMI (éch. g.) Moyen-Orient et Asie occidental
00 ——DC (plus colts indirects)/dépenses totales (éch. dr.) 3 centrale 14%
4 5
12%

2 30 b |
K 7 Multi-régions
§ 300 25 Europe 4%
o 10%
] 20
g 200
5

v
abejusdinod

\

1

o

0

5 Asie et Pacifique

Afrique
22% N

subsaharienne
38%

0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Source : estimations des services du FMI sur la base des données disponibles dans les systemes d’enregistrement du temps de voyage et de travail.
Dette:

La surveillance bilatérale nécessite des analyses de la dette. Ces analyses donnent des
informations sur les sources et facteurs de vulnérabilité de la dette des pays. Le cadre de
viabilité de la dette pour les pays a faible revenu a récemment été remanié en vue d’enrichir
le dialogue entre le FMI et les autorités en ce qui concerne les politiques publiques, I’objectif
étant de mener une analyse exhaustive des facteurs de vulnérabilité de la dette. Le FMI et la
Banque mondiale mettent au point une approche pluridimensionnelle visant a remédier a
I’émergence de tels facteurs de vulnérabilité. Leur travail vise & i) renforcer les données
d’analyse de la dette et les systémes d’alerte précoce afin d’aider les pays a mieux prendre
conscience des sources de vulnérabilité ; ii) renforcer la transparence en matiere de dette afin
de donner aux pays une idée plus précise de leur dette ; iii) renforcer la capacité de gestion
des risques en matiére de dette et de finances publiques afin d’aider les pays a traiter plus
efficacement la dette existante ; et iv) procéder a un réexamen de la politique de plafonds
d’endettement du FMI et de la politique d’emprunt non concessionnel de I’'IDA afin de
veiller a ce que la communauté internationale finance le développement d’une fagon tenable,
sans mettre en péril la viabilité de la dette.

En ce qui concerne les activités de prét du FMI, celui-ci fournit un financement direct aux
pays membres afin de de faciliter les ajustements et de réduire autant que possible les colts et
perturbations souvent associés aux efforts visant a rétablir la stabilité. Les préts du FMI ont
souvent un effet catalyseur, en attirant d’autres sources extérieures de financement. Pour les
pays a faible revenu, qui bénéficient de préts concessionnels, le taux est largement inférieur,
ce qui contribue encore a assurer la viabilité de leur dette. Les programmes financiers
appuyés par le FMI peuvent également aider les autorités a mettre fin a une accumulation
intenable de dette et a replacer celle-ci sur une trajectoire viable ; selon une bréve analyse des
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programmes appuyés par le FMI dans les pays a faible revenu, les taux d’endettement
diminuent pendant ou directement apres la période couverte par ces programmes (voir le
graphique A3.2).

Le FMI fournit une vaste assistance technique en matiére de dette afin de faciliter des
réformes telles que i) 1’¢élargissement du périmetre de la dette publique enregistrée, afin de
veiller a une bonne compréhension des risques budgétaires et a leur prise en compte lors de
I’évaluation des facteurs de vulnérabilité ; ii) le renforcement des capacités de gestion et
d’évaluation de la dette afin que les pays adoptent un horizon stratégique & moyen terme dans
ce domaine, permettant de réduire les risques et les codts ; et iii) le développement de
marchés et instruments de dette dynamiques et solides en vue de réduire le recours aux
financements exterieurs.

Graphique A3.2. Dette de I'administration centrale, avant et aprés accord FRPC/fonds fiduciaire
RPC
(En pourcentage du PIB, moyenne simple)
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ANNEXE IV : NOTIONS DE VIABILITE DE LA DETTE

Le FMI recourt a une « analyse de viabilité de la dette » (AVD) pour évaluer le risque de
surendettement des pays. Pour les pays qui recourent normalement a des sources officielles
de financement extérieur a des conditions concessionnelles, I’analyse de viabilité de la dette
publique est généralement effectuée en recourant au cadre de viabilité de la dette des pays a
faible revenu (CVD-PFR), conjointement par les services de la Banque mondiale et du FMI.

Le CVD utilise des seuils indicatifs, liés a la capacité d’endettement des pays, pour analyser
leur risque de surendettement externe. Ces seuils sont des limites (déterminées
statistiquement) au-dessus desquelles le risque de surendettement est considéré comme élevé.
La notation de risque externe est attribuée en comparant 1’évolution prévue des quatre
indicateurs de la dette extérieure a leurs seuils respectifs, a la fois dans le cadre du scénario
de référence et des scénarios de tension. Les seuils dépendent de la capacité d’endettement
des pays. Ceux ayant une capacité supérieure bénéficient de seuils plus élevés, comme
indiqué ci-apres :

Tableau A4.1. Seuils de dette extérieure

c ité VA de la dette extérieure VA du service de la dette extérieure
apacité
, P (en pourcentage) (en pourcentage)

d’endettement 2 R

PIB Exportations Exportations Recettes

Faible 30 140 10 14
Moyenne 40 180 15 18
Elevée 55 240 21 23

Le CVD applique des références a la dette publique totale afin de signaler les risques d’une
exposition plus générale a I’endettement. Ces références contribuent a guider 1’analyse des
risques émanant de la dette intérieure. La dette publique totale est la somme de la dette
extérieure et de la dette publique intérieure. Alors que la dette extérieure reste la principale
composante de la dette publique totale dans la plupart des pays a faible revenu, une analyse
systématique de la dette publique totale est nécessaire, car : i) la dette intérieure est une
source de financement de plus en plus importante dans de nombreux pays a faible revenu
(son caractere a court terme créant des risques de refinancement et de taux d’intérét) ; ii) les
non-résidents ont augmenté leur participation aux marchés de dette locaux et régionaux, ce
qui brouille la distinction entre dette intérieure et extérieure. Les références de la dette
publique totale varient selon la capacité d’endettement des pays de la fagon suivante :

Tableau A4.2. Repére de la dette publique totale
VA de la dette publique

Capacité d’endettement totale
(En pourcentage du PIB)
Faible 35
Moyenne 55

Elevée 70
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ANNEXE V. AFRIQUE SUBSAHARIENNE : GROUPES DE PAYS

Pays exportateurs de
pétrole

Angola
Cameroun
Tchad
République du Congo
Guinée équatoriale
Gabon
Nigéria
Soudan du Sud

Autres pays riches en
ressources naturelles

Botswana

Burkina Faso

République centrafricaine

Rép. dém. Du Congo

Ghana
Guinée
Libéria
Mali
Namibie
Niger
Sierra Leone
Afrique du Sud
Tanzanie
Zambie

Zimbabwe

Pays pauvres en ressources

naturelles
Bénin
Burundi
Cabo Verde
Comores
Cote d'lvoire
Erythrée
Eswatini
Ethiopie
Gambie
Guinée Bissau
Kenya
Lesotho
Madagascar
Malawi
Maurice
Mozambique
Rwanda
Sao Tomé-et-Principe
Sénégal
Seychelles
Togo
Ouganda
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