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RAPPORT DES SERVICES DU FMI SUR LES CONSULTATIONS DE
2013 AU TITRE DE L'ARTICLE IV

THEMES PRINCIPAUX

Contexte. Apres plusieurs ajournements, les élections législatives de juillet — qui se sont déroulées
de maniére pacifique — ont donné la majorité absolue au parti sortant. Le nouveau gouvernement
dispose donc d'un solide mandat pour mettre en ceuvre des politiques de promotion de la
croissance et pour répondre aux attentes de la population qui espére une amélioration de son
niveau de vie. La croissance s'accélere sous l'effet des investissements privés étrangers et publics
dans les infrastructures.

Discussions au titre de I'article IV. Les déficits budgétaires se sont creusés ces derniéres années;
ce qui a limité la marge de manceuvre budgétaire et soulevé des préoccupations au niveau de la
viabilité des finances publiques. Méme si elle a repris ces dernieres années, la croissance n'a pas été
solidaire. Le principal enjeu a moyen terme consiste a obtenir une croissance plus élevée, durable
et solidaire. Le gouvernement a un réle important a jouer pour accroitre le potentiel de croissance
en offrant des infrastructures importantes de base de qualité, en améliorant le climat des affaires et
en approfondissant le secteur financier.

Les principales recommandations des services du FMI sont les suivantes :

e Remanier la politique budgétaire pour assurer sa viabilité. Mettre fin a la détérioration des
soldes budgétaire et mettre en ceuvre un ajustement en vue d’accroitre progressivement le
solde primaire afin de réduire le fardeau de la dette.

o Améliorer les recettes et la gestion des finances publiques. Améliorer le recouvrement des
recettes grace a la mise en place d'un nouvel Office des recettes. Améliorer les opérations du
Trésor et la gestion de la dette. Satisfaire les besoins sociaux et de développement du pays en
réduisant le co(it du fonctionnement de I'Etat et en optimisant le ciblage et I'efficacité des
dépenses publiques.

e Remédier a la vulnérabilité du secteur financier. Prendre rapidement des mesures
correctrices pour remédier aux faiblesses qui apparaissent susceptibles de compromettre la
stabilité du secteur financier.

o Eliminer les goulets d’étranglement de la croissance et mettre l'accent sur l'inégalité.
Veiller a ce que la croissance soit diversifiée et soutenable et a ce que ses dividendes soient
largement partagés.

Restrictions et régime de change. Le Togo, membre de 'UEMOA, a accepté des obligations au
titre de I'article VIII, Sections 2(a), 3 et 4 des Statuts du FMI au 1 juin 1996 et son régime de
change n'impose aucunes restrictions aux paiements et transferts au titre des transactions
internationales courantes. Le régime de change de 'UEMOA est un dispositif conventionnel de
rattachement a |'euro.
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Approuvé par
Michael Atingi-Ego (AFR)
et Peter Allum (SPR)

Une équipe, composée de MM. Mlachila (Chef de mission),
Ruggiero, Arizala et Cangul (tous du Département Afrique), de

M™ Hacibedel (du Département financier) et de M. Keller
(représentant résident du FMI) ont mené les discussions avec I'aide
de MM. Branger (consultant du Département des marchés
monétaires et de capitaux) et Judge (consultant du Département des
statistiques). MM. Assimaidou et N'Sonde, de méme que

M™ Boukpessi (tous du Bureau de I'Administrateur) ont participé
aux discussions. Celles-ci se sont déroulées a Lomé du 21 aolt au 6
septembre 2013. La mission a rencontré M. Ahoomey-Zunu, Premier
Ministre, M. Ayassor, Ministre de |I'économie et des finances, M.
Ténou, Directeur national de la Banque centrale des Etats de
I'Afrique de I'Ouest (BCEAOQ) et d'autres hauts représentants de |'Etat
ainsi que des représentants des syndicats, du secteur privé et de la
communauté des partenaires de développement. Les discussions
ont été finalisées du 7 au 10 octobre 2013 a Washington. Les
derniéres consultations au titre de I'article IV ont été conclues le 18
juillet 2011.
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I RECENTE EVOLUTION, PERSPECTIVES ET RISQUES

1. Le parti au pouvoir a recemment remporté les élections législatives, ce qui donne aux
autorités un solide mandat pour mener des politiques axées sur la croissance. Les élections
législatives, longtemps retardées, ont eu lieu en juillet 2013 de maniere pacifique et ont permis au
parti au pouvoir d'obtenir les deux tiers des sieges. Signe de continuité politique, le Premier Ministre
et la plupart des membres du Conseil des ministres ont été maintenus a leurs postes. La victoire
électorale donne aux autorités le mandat qui consiste a mener des politiques qui, du point de vue
du public, permettraient de rehausser la croissance économique et de la rendre plus solidaire. Le
principal défi des autorités consiste donc a maintenir la viabilité budgétaire, a intensifier les
investissements tout en assurant la viabilité de la dette et a satisfaire les fortes attentes du public
pour partager les fruits d'une croissance économique plus élevée.

2. Les résultats macroéconomiques se sont améliorés aprés 15 années de crise (graphique
1 et tableau du texte 1). La croissance économique réelle est passée de pres de 4%2% en 2010-11 a
5,9% en 2012, ce qui reflete le dynamisme de I'agriculture, de I'exploitation miniere, du batiment et
des travaux publics. Le rythme récent de la croissance économique peut en partie étre attribué a la
fin de la crise politique, sociale et économique prolongée du début des années 90 jusqu’au milieu
des années 2000. Le PIB par habitant du Togo a baissé d'environ 17 % entre 1997 et 2002 et la
reprise, qui a vraiment débuté en 2009, n‘a pas encore permis de rattraper le niveau de dégradation
enregistrée. La pauvreté reste élevée, a environ 60 % de la population et la croissance n'a pas été
solidaire car la répartition des revenus s'est détériorée de 2006 a 2011% L'inflation a baissé a 2,6 %
en moyenne en 2012 sous l'effet de 'augmentation de la production des produits alimentaires de
base et de la baisse des prix des importations a la suite de la reprise en 2011 imputable aux
ajustements des prix énergétiques. Le déficit du compte courant s'est creusé en 2011-12 pour
atteindre 11,8 % du PIB, principalement a cause de la hausse des importations des combustibles et
des biens pour les investissements publics et privés.

Tableau du texte 1. Togo: principaux indicateurs économiques, 2010-14
2010 2011 2012 2013 2014
Est. Est. Proj.
(croissance en pourcentage, sauf indication contraire)
PIB réel 4.1 4.8 5.9 5.6 6.0
Indice des prix a la consommation (moyenne) 1.4 3.6 2.6 2.2 2.4
(pourcentage du PIB, sauf indication contraire)
Solde budgétaire global (base ordonnancements) -2.1 -3.4 -6.6 -5.4 -4.6
Solde budgétaire global (base caisse) -4.3 -3.5 -7.2 -6.3 -5.3
Solde compte courant -6.3 9.1 -11.8 -10.6 -10.9
Total dette publique® 47.3 44.0 45.2 44.1 44.3
Sources: autorités togolaises et estimations et projections des senices du FMI.
Linclut les arriérés et la dette extérieure des entreprises d'Etat.

! pendant cette période, le coefficient Gini — qui mesure I'inégalité — est passé de 0,361 a 0,393 (Appendice II).
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Graphique 1: Togo: perspective historique, 1990-2011

Au cours de la derniére décennie, la croissance a ..mais le PIB réel par habitant est encore inférieur
dépassé celle de la décennie précédente... acelui d'il y a deux décennies.
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Au cours des 20 derniéres années, des progres tangibles ont été réalisés pour améliorer les
indicateurs des OMD, bien que plusieurs objestifs restent hors d'atteinte.

Togo: Objectifs du Millénaire pour le développement, 1990-2012

1990 1995 2000 2005 Hlus récent

Objectifs

Ratio de pauvreté a 1,25 dollar par jour(PPA) (% de la population) 38.7 28.2
Taux d'alphabétisation des jeunes femmes (% femmes 15-24 ans) 63.6 67.9 74.6
Taux de scolarisation primaire (% net) 66.6 76.6 87.0 89.6 91.8
Ratio filles/garcons des inscriptions au primaire (%) 64.4 67.8 777 84.8 91.9
Taux de mortalité infantile (pour 1000 naissances vivantes) 85.2 81.8 78.7 76.0 72.9

Taux de mortalité moins de 5 ans (pour 1000 naissances vivantes) 147.0 136.9 127.8 119.7 110.1
Taux mort. maternelle (est. modélisée, pour 100 000 naissances vive 620.0 540.0 440.0 370.0 300.0
Prévalence du VIH, total (% de la population 15-49 ans) 17 29 4.0 4.1 34

Source eau meilleure (% population avec acces) 48.5 50.8 53.2 55.8 59.0
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3. La plupart des avis des services du FMI formulés dans le contexte des consultations de
2011 au titre de I'article IV sont toujours pertinents aujourd’hui (Encadré 1). D'ambitieuses
réformes structurelles, conjuguées a un conservatisme budgétaire, ont été mises en ceuvre jusqu’au
point d'achevement de l'initiative PTTE en décembre 2010. Les réformes de gestion des recettes et
des finances publiques (GFP) ont ralenti et la gestion de la dette s'est affaiblie depuis lors. La
stratégie du secteur financier a été approuvée mais sa mise en ceuvre reste limitée. Seules deux des
quatre banques publiques ont été privatisées et des mesures sont requises pour remédier a la
vulnérabilité des autres banques. Les réformes dans les secteurs de |'exploitation miniére, des
télécommunications et de I'énergie ont progressé avec lenteur et ont rencontré la résistance des
groupes d'intéréts. Plus récemment, le Ministere de I'économie et des finances a approuvé un plan
de réforme de la gestion des finances publiques et sa mise en ceuvre a commencé a porter ses
fruits.

Encadré 1. Principales recommandations des consultations de 2011 au titre de I'article IV

Les services estiment que les domaines suivants sont clés pour maintenir la stabilité

macroéconomique, y compris soutenir une forte croissance et réduire la pauvreté a moyen terme :

e Adopter et mettre en ceuvre la stratégie de développement du secteur financier et accélérer la
privatisation des banques.

e Renforcer la gestion des finances publiques.

e Améliorer la capacité de gestion de la dette et adopter une stratégie de financement qui
s'appuie sur des préts hautement concessionnels et des dons.

o Réformer les secteurs du phosphate, des télécommunications et de I'énergie ou les
entreprises d'Etat dominent. La Banque mondiale joue un réle clé de soutien dans ce
domaine’.

e Améliorer le climat des affaires et doper les investissements dans le capital physique et
humain.

! Depuis le milieu de 2011, les autorités ont pris certaines mesures pour réformer ces secteurs. Dans le domaine de
I'exploitation miniére, le Togo est devenu un membre a part entiére de I'Initiative de transparence des industries
extractives (ITIE) et les autorités tentent maintenant d'identifier un consortium susceptible de développer les
nouveaux gisements de phosphates carbonatés. Dans le secteur des télécommunications, une nouvelle Loi sur les
télécommunications qui a été approuvée, a ouvert le secteur a une concurrence accrue. Dans le secteur de
I'électricité, un nouveau Directeur général de la société de distribution d'Etat a été sélectionné a la suite d'un
processus d'appel d'offres en décembre 2011.

4. La croissance économique devrait marquer le pas a environ 5%2 % in 2013. Bien que la
croissance ait été étayée par les secteurs de I'agriculture, de I'industrie manufacturiere et du
batiment, I'activité économique a été quelque peu touchée par les précipitations irrégulieres au
milieu de 2013, un commerce de transit décevant (en partie a cause de la reprise des activités
normales dans d'autres ports régionaux) et les incertitudes politiques du début de I'année
(graphique 2). Le déficit du compte courant pourrait [égerement s'améliorer a 10,6 % du PIB sous
I'effet d'une baisse des prix mondiaux des importations.

5. A moyen terme, la croissance devrait rebondir a environ 6 % par an (graphique 3) sous
I'effet de la croissance et du commerce régionaux, de I'augmentation des investissements publics et
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privés dans les infrastructures, des IDE dans I'exploitation miniére et de I'impact des réformes
antérieures sur les marchés des cultures de rente. Le solde budgétaire intérieur primaire deviendrait
positif pour ancrer les réductions du fardeau de la dette, et le solde budgétaire global baisserait
progressivement pour limiter la nouvelle accumulation de dette. Pour autant, d'aprées les projections,
le déficit du compte courant devrait rester élevé principalement a cause des importations de biens
d'équipement et intermédiaires et se limiter a 9,2 % du PIB seulement d’ici a 2016.

FOND MONETAIRE INTERNATIONAL 7
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Graphique 2. Togo: Récente évolution et projections a court terme, 2009-2013
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Graphique 3. Togo: perspectives économiques a moyen terme, 2007-18

L'élan de la croissance devrait étre maintenu...

...et linflation se stabiliser, mis a part les
ajustements des prix des combustibles.
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6. Si les principaux risques pour les perspectives sont intérieurs, I'économie togolaise est
toujours vulnérable a un ralentissement net de la croissance chez ses partenaires
commerciaux (Appendice I). Les élections locales et présidentielles en 2014 et 2015,
respectivement, pourraient donner lieu a des dérapages de la politique ; les intéréts établis
pourraient opposer une résistance aux réformes et la capacité limitée pourrait ralentir la mise en
ceuvre de la politique. Sans des mesures rapides de correction pour remédier aux faiblesses qui sont
apparues dans le secteur financier, la stabilité macroéconomique pourrait étre compromise. Une
léthargie persistante dans le secteur de I'énergie pourrait avoir un impact négatif sur la croissance et
le budget, tandis que des partenariats public-privé mal congus pourraient entrainer des passifs
budgétaires. Compte tenu de son ouverture, I'économie est vulnérable aux chocs sur la demande
d'exportations a cause du ralentissement de la croissance chez les partenaires commerciaux.

ENTRETIENS DE POLITIQUE ECONOMIQUE

7. Les entretiens ont mis I'accent sur les politiques requises pour rétablir la discipline
budgétaire et obtenir une croissance plus solide, plus soutenable et solidaire. Un consensus
s'est dégagé sur la redynamisation des réformes structurelles qui s'étaient ralenties depuis le point
d'achévement de l'initiative PPTE. Dans ce contexte, les discussions se sont articulées autour de trois
themes principaux : (i) une trajectoire plus soutenable pour les politiques budgétaires ; (ii) une
croissance plus forte, plus soutenable, et solidaire ; et (iii) le renforcement du secteur financier et de
la stabilité extérieure. Les autorités et les services du FMI étaient largement d'accord sur les
problémes auxquels se heurtent le Togo et sur les politiques qui sont nécessaires pour les résoudre,
bien que les points de vue aient parfois divergé quant au rythme et a la faisabilité des mesures
requises. Les autorités ont demandé le soutien du FMI dans la mise en ceuvre de leur programme de
réformes économiques, afin de les aider a relever ces défis’.

A. Placer la politique budgétaire sur une trajectoire plus soutenable
La politique budgétaire s’est détériorée depuis la fin de 2010...

8. Les déficits budgétaires et les niveaux de la dette publique se sont accrus en 2011 et
2012. Le déficit budgétaire global a plus que doublé pour atteindre 7,2 % du PIB en 2012,
principalement a cause de I'adoption d'un budget expansionniste dans le contexte des élections a
venir. En méme temps, le financement provenant de la privatisation et des appuis budgétaires a été
inférieur aux projections budgétaires et, tandis que les subventions aux produits pétroliers passaient
a 2,1% du PIB, les factures impayées se sont accumulées a la fin de 2012. Entretemps, le ratio de la
dette publique au PIB a grimpé et est estimé a environ 45 % du PIB a la fin de 2012, notamment

? Un accord est intervenu au niveau des services au début de septembre 2013. Pour autant, la présentation de la
demande des autorités au Conseil d'administration du FMI a été retardée pour leur permettre d'achever les actions
préalables convenues.
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parce que |'Etat a reconnu d‘anciens passifs intérieurs des entreprises publiques en faillite et des
arriérés des fonds de pension.

9. Le budget approuvé de 2013 était également été expansionniste et soumis a des
risques qui ont fini par se concrétiser. Les dépenses d'investissement élevées et peu réalistes, les
affectations budgétaires aux élections législatives et municipales de méme que des salaires plus
élevés ont contribué a un déficit global de pres de 11 % du PIB dans le budget adopté. Qui plus est,
le financement a été calculé sur la base d'un produit de privatisation trop élevé et irréaliste. Les
pressions se sont immédiatement exercées sur I'exécution du budget car la privatisation des
banques n'a pas donné lieu aux recettes projetées, les subventions aux produits pétroliers au cours
du premier trimestre ont absorbé la quasi-totalité de I'allocation pour I'année et le financement
extérieur anticipé ne s'est pas concrétisé. Parallélement, des dépenses supplémentaires ont été
requises pour financer la totalité des élections et les pressions sur le flux de trésorerie se sont
davantage intensifiées au milieu de 2013.

...mais les autorités entendent a présent suivre une trajectoire ferme d’ajustement.

10. Face a ces défis, les autorités ont adopté un budget révisé pour 2013 et ensuite ont
pris de nouvelles mesures pour maitriser le déficit budgétaire. Le budget révisé, adopté en
consultation avec les services du FM, est plus réaliste car il prévoit une diminution des dépenses
d'investissement qui sont davantage alignées sur la capacité d'exécution, une hausse des allocations
aux subventions des produits pétroliers de méme que des estimations plus réalistes des recettes de
privatisation’. Les services du FMI ont fait savoir aux autorités que, puisque les pays voisins adoptent
des politiques de prix qui se traduisent par des prix plus élevés du combustible et que les efforts de
répression ont redoublé, la contrebande vers le Togo a baissé, ce qui signifie que les importations
officielles et les dépenses de subventions sont plus élevées. Pour contenir la lourde facture de
subventions, les services ont proposé un relevement progressif des prix des combustibles — a
I'exception du pétrole lampant, qui est principalement consommé par les pauvres — de 5 % en
septembre 2013 et en janvier 2014, accompagné de mesures ciblées pour protéger les plus
vulnérables®. Les autorités préféreraient adopter des exonérations temporaires de I'impét sur le
revenu des transporteurs et sur les importations de certains produits alimentaires essentiels. Elles
entendent aussi élargir le programme de repas scolaires. Ces mesures seront finalisées lors des
consultations avec les parties prenantes du pays.

11. Les services du FMI ont suggéré que les politiques budgétaires tendent a réduire les
vulnérabilités au surendettement et soient ancrées par une amélioration du solde budgétaire

Les autorités déclarent les recettes fiscales et incluent les exonérations. La présentation des comptes budgétaires du
Togo par les services du FMI exclut ces exonérations fiscales des recettes. Pour accroitre la transparence, les
exonérations fiscales enregistrées sont déclarées dans le poste pour mémoire.

4 \ . . ol S Lo ees .

Un relevement progressif donnerait le temps d'évaluer la réaction des contrebandiers a un différentiel de prix plus
élevé avec le Nigéria et le Ghana, sources du combustible de contrebande. Les volumes consommés sur les marchés
intérieurs officiels ont tendance a baisser lorsque les différentiels de prix sont plus élevés.
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primaire intérieur. Un retour a des chiffres positifs permettrait aux autorités de ménager 'espace
budgétaire nécessaire pour satisfaire leurs besoins d'infrastructures et mettre en ceuvre leurs
politiques sociales, tout en réduisant le fardeau de la dette. En méme temps, le déficit budgétaire
global devrait étre soigneusement suivi et les politiques globales de la dette guidées par un strict
respect d'une stratégie renforcée de la dette a moyen terme (paragraphe 20), de méme que par une
actualisation réguliere de I'analyse de viabilité de la dette.

12. Les autorités ont été d’accord avec la démarche proposée par les services pour définir
leur orientation budgétaire. C'est pourquoi leurs politiques courantes ciblent un retour a des
soldes budgétaires intérieurs primaires positifs et la réduction du déficit budgétaire global en 2014
et a moyen terme. Leur objectif budgétaire consiste a rehausser la viabilité budgétaire en réduisant
le déficit global a environ 5% % du PIB en 2014 et en dessous de 4 % d'ici a 2016, tout en revenant a
un solde intérieur primaire équilibré en 2014 et a un solde intérieur primaire positif Iégerement
inférieur a 2 % d'ici a 2016. Pour démontrer leur engagement a faire preuve de prudence
budgétaire, les autorités ont choisi de concentrer I'ajustement budgétaire en début de période car la
réduction du déficit en 2013 représente un tiers de I'ajustement projeté pour 2013-16.

13. L'ajustement budgétaire projeté repose sur la mise en ceuvre des objectifs de politique
économique des autorités. La réduction des dépenses courantes tient compte des objectifs qui se
proposent de limiter les subventions aux produits pétroliers en 2013-15 — comme on I'a vu plus
haut — et de limiter la croissance nominale de la masse salariale a un niveau légérement inférieur a
la croissance nominale du PIB a moyen terme. Du c6té des recettes, les réformes en cours dans
I'administration des recettes devraient permettre de poursuivre les améliorations du recouvrement
des recettes (voir plus loin). Toutefois, les niveaux de déficit pour 2014 et au-dela pourraient encore
présenter des difficultés. L'adoption éventuelle d'un programme appuyé par le FMI pourrait
contribuer a catalyser le soutien budgétaire des partenaires de développement qui, conjointement
au recours au marché financier régional, aiderait a combler les insuffisances de financement
projetées. Les services ont insisté sur le fait que pour concilier la viabilité budgétaire et les objectifs
sociaux et de développement, des améliorations significatives de la planification et de I'efficacité des
dépenses publiques seront nécessaires, de méme que des efforts continus pour accroitre le
recouvrement des recettes.

14. En dépit des pressions considérables auxquelles elles doivent faire face de la part des
syndicats sur les augmentations salariales, les autorités ont réitéré leur intention de résister a
ces pressions, sauf lorsqu’elles peuvent étre prises en compte dans I'enveloppe actuelle de
dépenses a moyen terme. Une fois encore au début de I'année scolaire, les syndicats ont réclamé
les augmentations de salaires, des prestations et du nombre d'emplois. Les services du FMI
rappellent qu'il est important d'éviter les négociations annuelles ad hoc et d'adopter de préférence
une stratégie d'ensemble de I'emploi et de la rémunération dans le secteur public qui corresponde
au cadre budgétaire a moyen terme des autorités et a leurs stratégies sectorielles, notamment dans
I'éducation et la santé. Les services ont indiqué aux autorités que si les exigences salariales devaient
étre prises en compte au-dela des allocations actuelles dans le cadrage macroéconomique, il serait
alors logique et indispensable de réduire les autres dépenses budgétaires.
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15. Les autorités sont d'accord avec les services du FMI que I'élimination progressive des
subventions aux produits pétroliers serait un facteur clé de tout ajustement budgétaire.
Pourtant, elles sont préoccupées par le fait que la situation politique et sociale actuelle est trop
tendue pour permettre des changements radicaux. Les services ont repris I'exemple du Ghana qui a
récemment éliminé les subventions aux produits pétroliers en relevant les prix et en rétablissant un
mécanisme automatique d'ajustement qui aligne les futurs changements sur la fluctuation des prix
mondiaux du pétrole et des taux de change. Les autorités togolaises estiment a présent étre en
mesure de réduire les subventions des combustibles d’environ 1 % du PIB en 2014, une fois qu’elles
auront conclu un accord avec les syndicats sur les salaires. Méme si les services reconnaissent qu‘on
ne peut éliminer les subventions aux produits pétroliers que progressivement, ils ont souligné
I'importance d'une diffusion stratégique de I'information aupres du public sur leurs colts
budgétaires et leur impact régressif, de méme que sur le colt d’opportunité en termes de dépenses
sociales et d'infrastructure auxquelles il faut renoncer a cause d'elles.

16. Quelques divergences de vues ont été exprimées s’agissant du rythme de
I'intensification des dépenses d’investissement. Les autorités sont préoccupées par le fait que la
crise des années 1990 a laissé un héritage de sous-investissements dans les infrastructures; ce qui
entrave la croissance potentielle. Elles ont avancé que la gravité et la durée de la crise sont a
I'origine d'un déficit d'infrastructure plus profond que dans les autres pays de la région et que ce
n'est qu’en intensifiant nettement les investissements qu'elles pourront accélérer la croissance
économique et le développement. Les services ont souligné qu'il était plus important de hiérarchiser
et de réaliser avec efficacité les dépenses d'investissement, moyennant une amélioration de la
planification et de la capacité de mise en ceuvre des projets que de relever les dépenses consacrées
aux projets. Par conséquent, il serait prudent de créer une marge de manceuvre budgétaire plus
importante et d'accroitre progressivement les dépenses d'investissement, pour tenir compte de
I"amélioration de la capacité des autorités a planifier et exécuter les projets. Les services ont fait
remarquer que la pratique qui consiste a émettre des garanties sur I'amortissement programmé du
préfinancement bancaire des entrepreneurs contractants de I'Etat pour des projets d'infrastructures
avait réduit la transparence et, de fait, absorbé une portion importante des affectations budgétaires
aux dépenses d'investissement des futures années, et qu'il était donc plus difficile de procéder a une
hiérarchisation dans les budgets futurs.

17. Les autorités entendent davantage augmenter les recettes fiscales. A court terme, il est
possible de pérenniser les avancées en matiére de recouvrement des recettes en s'appuyant
davantage sur I'évaluation basée sur les risques des importations et sur un suivi plus étroit des
exonérations. Le plan des autorités pour soutenir leurs efforts de recouvrement des recettes a
moyen terme dépend du lancement réussi de I'Office togolais des recettes (OTR). Une fois créé,
I'OTR devrait permettre des gains d'efficacité, moyennant le recrutement d’'un nouveau personnel
plus qualifié, I'écrémage du personnel excédentaire et I'exploitation des synergies entre les fonctions
fiscales intérieures et celles liées aux importations dans le cadre d'une orientation stratégique
commune. Les services ont souligné qu'il restait important de progresser dans les réformes en cours
et programmées dans les administrations fiscale et douaniere, nonobstant la création actuelle de
I'OTR.
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18. Une meilleure gestion des finances publiques (GFP) devrait permettre d’améliorer
I'efficacité et la transparence de I'administration publique. La mise en ceuvre du cadre de
dépenses a moyen terme des autorités exigera un alignement méticuleux des politiques sur les
priorités de réforme. Les services ont noté que I'exécution du plan de réforme de la GFP accusait
quelques retards imputables a la fois a la capacité limitée et a la résistance de certaines unités
administratives. Les autorités ont aussi noté que, compte tenu de la fragilité du pays et de ses faibles
capacités, il était parfois difficile de dégager un consensus sur les priorités de réforme et d'aligner
toutes les unités de I'Etat pour une mise en ceuvre effective. Les services et les autorités ont abordé
un certain nombre de mesures pour redynamiser le programme de GFP. Celles-ci incluent : (i) les
premieres mesures pour mettre en place un compte unique du Trésor ; (ii) un systéeme plus efficace
de projection et de gestion de la trésorerie au Trésor; et (iii) une amélioration de la hiérarchisation,
de I'exécution et du suivi des projets d'investissement.

19. L'analyse de viabilité de la dette (AVD) montre que le risque de surendettement du
Togo reste modéré (Supplément II). Une dette considérable s'est toutefois accumulée au cours des
deux dernieres années alors que la situation budgétaire se dégradait. L'augmentation de la dette
extérieure est principalement imputable a de nouveaux préts aupres des multilatéraux et des
créanciers bilatéraux hors Club de Paris. Compte tenu du relévement projeté des investissements
publics, la dette publique extérieure du Togo devrait progresser dans un avenir proche et
représenter environ 22 % du PIB d'ici a 2016. Dans des hypothéses de référence, qui sont plus
favorables que les tendances historiques, les indicateurs globaux de la dette devraient, d’apres les
projections, rester en deca des seuils pertinents dans la période de 20 ans. Il demeure qu'il est
nécessaire de suivre de prés la trajectoire de la dette publique en insistant davantage sur la dette
contractée, aupres de sources intérieures, compte tenu de la faible capacité de gestion de la dette
du pays.

20. Il est essentiel de renforcer la gestion et les politiques de la dette pour assurer sa
viabilité et réduire les vulnérabilités. Les autorités et les services ont abordé les options pour
accroitre le profil et les capacités fonctionnels de la Direction de la dette publique, notamment ses
ressources humaines et physiques. Les autorités sont en train de préparer une stratégie annuelle de
la dette, mais il faudrait la renforcer pour mettre en place une stratégie a moyen terme alignée sur
les processus budgétaires et le cadre de dépenses a moyen terme. Les services ont fait remarquer
gue dans les circonstances actuelles, il pouvait y avoir des risques de perte de contrdle de la gestion
de la dette actuelle et de la dette nouvelle, a moins que les insuffisances actuelles ne soient réglées.
Les autorités sont d'accord que la gestion de la dette avait besoin d'importantes améliorations et
ont demandé une assistance technique supplémentaire.

21. Du point de vue des services, le Togo devrait continuer a emprunter a des conditions
concessionnelles jusqu’a ce que sa capacité de gestion de la dette se soit nettement
améliorée; le pays devrait également suivre de prés la dynamique de la dette intérieure. L'AVD
montre que le risque de surendettement du Togo reste modéré et que sa capacité institutionnelle
est faible. A environ 45 % du PIB, sa dette publique totale a la fin de 2012 est supérieure au niveau
moyen des groupes de pays comparables d'Afrique subsaharienne, & savoir les Etats fragiles qui ont
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bénéficié de l'initiative PPTE (39,1 % du PIB) et les pays a faible revenu (34,4 % du PIB). Les autorités
ont rappelé que le financement concessionnel n'était pas disponible dans des montants suffisants
pour satisfaire leurs besoins urgents de développement. C'est pourquoi elles explorent la possibilité
aupres de préteurs et de partenaires de développement potentiels de contracter des montages
financiers pleinement concessionnels avec un élément dons de 35 % ou plus, qui soit aussi en
cohérence avec I'AVD actuellement projetée.

B. Vers une croissance plus ferme, plus soutenable et solidaire
La croissance n’a pas été solidaire...

22, La réduction de la pauvreté exige une croissance élevée, durable, mais aussi la mise en
ceuvre de politiques spécifiques afin de répartir plus largement ses avantages. Au Togo, la
pauvreté est importante et I'indice de développement humain du pays reste faible. Méme si la

récente accélération de la croissance Graphique Texte 1. Togo: Courbe d'Incidence de la Croissance,
économique a débouché sur une réduction 6+ Incidence croissance

Croissance - médiane— - Croissance moyenne
— ~Taux moyens

2006-11

95% intervalle de confiance

d’environ trois points de pourcentage de
I'incidence de la pauvreté a environ 60 %
entre 2006 et 2011, la répartition des revenus
s'est détériorée, alors que la consommation
réelle dans les quatre déciles les plus faibles a
baissé (Appendice III et graphique du texte 1).
La pauvreté a une forte connotation
géographique, car elle est plus élevée dans o
les zones rurales et plus I'on s’éloigne des
zones cotieres plus dynamiques
économiquement. De fait, la pauvreté dans les zones rurales a augmenté au cours de cette période,
alors que la migration interne a contribué a environ un tiers de la réduction totale de la pauvreté.
Ces conclusions suggerent que les politiques destinées a réduire la pauvreté devraient mettre
I'accent sur les mesures destinées a rehausser la productivité dans les zones rurales et a améliorer
I'accés au marché et les transferts ciblés de liquide. De méme, eu égard a I'importance de la
migration interne qui constitue une échappatoire éventuelle a la pauvreté, la planification urbaine
devrait jouer un réle plus central dans la stratégie de réduction de la pauvreté des autorités. Les
politiques devraient insister sur I'amélioration des transports urbains et périurbains, de méme que
sur I'élargissement de |'enseignement primaire et des soins de santé.

T
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... et se heurte a d'importants goulets d’étranglement

23. La croissance est entravée par un certain nombre d’obstacles majeurs. Les déficits
d'infrastructure sont le principal obstacle (notamment I'énergie et les routes), de méme que les
colts élevés des télécommunications et — plus généralement — la faiblesse du climat des affaires.
Si les investissements dans les routes ont été une priorité budgétaire depuis 2010, les réformes
destinées a améliorer les services d'approvisionnement en énergie et de télécommunications n'en
sont encore qu'a I'étape de la planification. Les colts de production de I'électricité sont élevés, les
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services publics sont gérés de maniére inefficace et le Togo dépend largement des importations
d'énergie, ce qui I'expose a des risques de délestages (voir plus loin). Les indicateurs structurels
reposant sur des enquétes suggerent que I'élimination des goulets d'étranglement de
I'infrastructure et 'amélioration du climat des affaires restent cruciaux pour débloquer le potentiel
de croissance du Togo (Appendice V). Bien que le secteur financier se soit approfondi dans les
années 2000, la concentration des activités bancaires a Lomé empéche le secteur de toucher plus
largement la société togolaise, notamment dans les zones rurales (Appendice III).

24. Le nouveau document de stratégie de réduction de la pauvreté (DSRP) se propose de
rendre la croissance plus ferme et plus solidaire. La Stratégie de croissance accélérée et de
promotion de I'emploi (SCAPE—2013-2017) a été adoptée par le gouvernement en ao(t 2013. Elle a
été finalisée apreés des consultations approfondies avec les parties prenantes’. Elle repose sur
I'expérience du premier DSRP (2009-11). Les politiques et les réformes envisagées s'articulent autour
de cinq piliers stratégiques : (i) le développement des secteurs a fort potentiel de croissance ; (i) le
renforcement de l'infrastructure économique ; (iii) le développement du capital humain, la
protection sociale et I'emploi ; (iv) le renforcement de la gouvernance et (v) la promotion d'un
développement participatif, solidaire et durable. La SCAPE inclut des plans pour renforcer les
institutions en vue de fixer les priorités stratégiques, suivre et évaluer les programmes.

Des mesures décisives pour doper la croissance seront requises sur un certain
nombre de fronts...

25. A ce jour, les efforts des autorités ont été axés sur 'amélioration de I'infrastructure
routiére et des transports. Eu égard a la situation du Togo en tant que plaque tournante régionale,
les autorités considerent que les investissements dans l'infrastructure des transports sont cruciaux
pour doper la croissance potentielle. Un certain nombre de grands projets ont déja progressé dans
le secteur des transports. Outre les importants investissements routiers, la capacité de I'aéroport et
du port doubleront d'ici a la fin de 2014. Les autorités ont aussi créé la Togo Invest Corporation (TIC)
— une société de holding publique a 100 %, au capital de 20 milliards de FCFA (0,9 % du PIB) —
pour lancer des projets ferroviaires et de transport majeurs le long de I'axe nord-sud, notamment
par le biais de partenariats public-privé. Les services ont fortement attiré I'attention des autorités sur
les risques budgétaires élevés de ce projet et ceux associés généralement aux partenariats public-
privé, de méme que les risques économiques qui découlent de périodes de préparation
généralement longues. En outre, le projet présente des risques administratifs car la répartition des
responsabilités opérationnelles et politiques entre les différents ministeres responsables du
développement de l'infrastructure et de la TIC manque de clarté, ce qui compromet les capacités
ministérielles déja limitées. Il serait possible de réduire les risques si le Togo développait les
institutions et le cadre juridique appropriés pour gérer les partenariats public-privé avant le début
des opérations de la TIC. Les autorités ont répondu que les risques a court terme seraient

> La traduction anglaise sera diffusée aupres du Conseil d'administration dés que possible, conjointement avec la
Note consultative conjointe des services (JSAN).
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probablement limités car les principales activités de la TIC pour I'année a venir consisteront a
réaliser des études de faisabilité technique.

26. Bien que les services reconnaissent que les infrastructures de transport constituent une
priorité, ils ont fait remarquer que la croissance économique pouvait étre plus largement
appuyée et inclure des réformes dans les secteurs des télécommunications et de I'énergie, de
méme que dans le climat des affaires de maniére plus générale. Le co(t des services de
télécommunications sont parmi les plus élevés du monde et I'accés est encore limité et souffre de
fréquentes interruptions. Il sera important d'accélérer la mise en ceuvre de la stratégie de
télécommunications et de libéraliser le secteur en autorisant davantage de concurrence.

27. Une réforme exhaustive du secteur énergétique afin d’éliminer un goulet
d’étranglement majeur pour la croissance doit étre réalisée sans retard. Les services rappellent
que le secteur de I'électricité souffre d'un déficit financier structurel qui entrave déja la croissance
économique. Compte tenu de sa capacité limitée de production intérieure, environ 85 % de |'énergie
du Togo est importée. Avec les plans d'investissement actuels, ces insuffisances ne feront que
s'aggraver et deviendront probablement I'un des obstacles les plus importants a la croissance. Les
colts élevés des intrants par rapport aux tarifs, les inefficacités opérationnelles, la dépendance des
importations et I'absence d'une planification stratégique adéquate se sont traduits par des pénuries
d'approvisionnement. Les pics de la demande sont satisfaits par une production onéreuse alimentée
au fuel fourni par un producteur d’'énergie indépendant. Le secteur accumule des arriérés envers les
fournisseurs, principalement les autres sociétés d'électricité dans les pays voisins. Le Togo est donc
exposé au risque que ces pays — qui doivent eux-mémes faire face a des pénuries — réduisent leurs
exportations. En méme temps les retards de paiement les plus importants envers la société de
distribution sont ceux des entités du secteur public®.

28. Les autorités sont d’accord avec I'analyse des services mais elles indiquent qu'’il
n’existe pas de solution a court terme. Méme si les services comprennent que le secteur est
complexe, ils notent aussi que plusieurs mesures pourraient étre prises a court terme et avoir un
impact positif. En priorité, les services ont avancé qu'il était important de briser le cycle de
I'accumulation des arriérés. Cela peut étre réalisé par le biais d'une campagne d'information du
public destinée a lui faire prendre conscience des principaux obstacles financiers et
d’'approvisionnement du secteur en insistant sur la nécessité d'éliminer les retards de paiement et de
services; cette campagne devrait étre accompagnée d'une politique de sanctions autorisant la
coupure des services aux entités du secteur public. Les autorités, qui craignent les conséquences
d’'une interruption des services publics essentiels, préferent mettre au point un plan de
remboursement aprées vérification des arriérés. Il est par conséquent crucial que les autorités
concrétisent leur intention de régler une partie des arriérés de I'Etat en 2014 et procédent a des
allocations budgétaires plus réalistes. Un passage progressif a des tarifs permettant de recouvrer les

® Si le taux de recouvrement des comptes du secteur privé est supérieur a 95 %, le taux de recouvrement sur
I'administration centrale (31 %) et les municipalités (18 %) est trés faible. L'ensemble des arriérés s'éléve a 1,1 % du
PIB.
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colts a moyen terme est inévitable, notamment pour attirer les investisseurs étrangers, sous réserve
que les autres questions soient également réglées.

29. Il devrait étre possible d’améliorer davantage le climat des affaires (Appendice IV). En
dépit des progres réalisés dans un certain nombre de domaines, par exemple la création d'un
guichet unique pour I'enregistrement des sociétés (qui a nettement réduit les délais requis pour
effectuer cette procédure a 24 heures), le Togo se classe encore mal dans I'enquéte Doing Business
de 2013 (il est a la 156° place sur 185 pays). Les efforts de réforme sont particulierement nécessaires
dans les domaines ou le Togo accuse encore des retards par rapport aux pays comparables, tels que
la protection des droits des investisseurs, 'exécution des contrats et I'acces au financement. Les
autorités ont récemment octroyé un contrat pour le fonctionnement d'un guichet unique pour le
commerce extérieur. Lorsqu'il sera pleinement opérationnel, ce guichet devrait faciliter le flux et le
transit des biens et accélérer les contrdles des douanes et aux frontieres.

... pour rendre la croissance plus solidaire.

30. Les services saluent le fait que les autorités mettent I'accent sur la solidarité dans la
nouvelle stratégie de développement. Toutefois, ils notent qu'il est peu probable qu'une
croissance qui s'appuie sur des projets de ressources naturelles a forte intensité de capital crée un
grand nombre d'emplois et profite au reste de I'économie. En revanche, une croissance qui s'appuie
sur une plus haute productivité agricole et un nombre accru d'opportunités d'emplois ruraux est
susceptible de générer une demande additionnelle et de se traduire par une réduction plus rapide
de la pauvreté. La stabilité et le développement du secteur financier de méme que l'inclusion
financiére sont aussi des éléments importants d'une stratégie de croissance solidaire (voir plus loin).

31. Les autorités sont déterminées a alléger la pauvreté par le biais de la croissance
économique et de mesures destinées a encourager I'emploi des activités micro-productives. La
stratégie de promotion de la croissance solidaire s'articule autour de mesures qui créent des
opportunités d’emplois indépendants et permettent I'élargissement progressif du programme pilote
de repas scolaires. Les services ont noté que, compte tenu de la nature fortement géographique et
sectorielle de la pauvreté, I'élargissement des transferts d'argent liquide conditionnels et le
programme de repas scolaires semblent étre de bons moyens pour offrir une assistance aux
pauvres. Les programmes de repas scolaires en particulier présentent I'avantage supplémentaire
d'améliorer les liens en amont et en aval de I'économie rurale. Pourtant, les autorités craignent que
les programmes sociaux basés sur les transferts d'argent liquide fassent I'objet d'abus et créent une
culture de dépendance.

C. Renforcement du secteur financier et de la stabilité du secteur extérieur

En dépit de 'approfondissement accru du secteur financier et de la stabilité
financiére globale...

32. Le secteur financier au Togo s’est nettement approfondi et le Togo se compare
favorablement a ses pairs de 'UEMOA. Depuis 2007, les ratios du crédit et des dépdts au PIB
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indiquent de nettes améliorations, de méme que |'ouverture de plus de 100 agences bancaires.
Pourtant, I'absence d'un large accés au crédit en dépit de cette croissance reste un défi (Appendice
II). Du point de vue des dépots, le faible niveau de I'épargne est une contrainte majeure. Du c6té de
la fourniture du crédit, I'absence de concurrence entre les banques, qui sont concentrées autour de
Lomé, empéchent les services financiers de toucher un public plus large, notamment dans les zones
rurales. Le secteur du microcrédit joue un réle important lorsque les services bancaires traditionnels
ne fonctionnent pas avec efficacité, mais le secteur souffre de I'absence de réglementation des
activités.

33. Le secteur du microcrédit a connu une croissance trés rapide. Entre 2009 et 2012, les
dépots et les préts ont augmenté de 70 % et de 80 %, respectivement, et le nombre de clients est
passé de 0,7 a 1,2 million. A la fin de 2012, la part du microcrédit dans les dépdts était de 16 % du
systéeme financier. Le microcrédit joue un rdle crucial dans l'inclusion financiere, notamment chez les
pauvres et dans les populations rurales car il dessert un nombre considérable de ménages. Le
secteur du microcrédit du Togo joue un réle relativement plus important dans I'économie intérieure
que dans les pays voisins, ainsi qu’en témoignent les indicateurs d'approfondissement financier plus
élevés, de méme que la proportion relativement plus importante de la population qui est couverte
par le secteur.

Des mesures sont requises pour remédier a la vulnérabilité de certaines banques.

34. La situation générale du systéme bancaire semble stable, mais les chiffres agrégés
masquent les faiblesses de certaines banques. Méme si les préts non productifs ont nettement
baissé ces cing dernieres années et si les niveaux d'adéquation des fonds propres sont solides dans
I'ensemble du systeme, il existe des différences substantielles entre les banques. Les tests de
résistance réalisés récemment suggérent que le systéme est solide selon les calculs traditionnels de
la liquidité et de la solvabilité, mais ils indiquent également qu’il est impératif de ne pas négliger les
risques qui découlent des préts hautement concentrés et du biais a court terme des dépbts.

35. La modernisation du secteur bancaire est une tache non achevée. Trois grandes banques
publiques (BTCI, UTB et BIA-T) ont été recapitalisées en 2008 moyennant un processus de titrisation.
Ces institutions ont requ environ 200 millions de dollars en nouveaux titres publics en échange de
préts non productifs, qui devaient étre recouvrés par une société de recouvrement des actifs, a
savoir la Société de recouvrement du Togo (SRT). Le renforcement de I'effort de recouvrement
pourrait déboucher sur des recettes importantes pour I'Etat mais, a ce jour, seuls des montants
limités ont été recouvrés. A mesure que le temps passe, le taux de recouvrement du portefeuille
diminue, ce qui réduit sa valeur en tant qu‘actif de I'Etat’. Le processus de privatisation des banques
s'est traduit par la vente réussie de deux des quatre banques, et une opération infructueuse pour la
BTCI, en début d'année 2013.

Tant que les colts d'exploitation de la SRT ne sont pas supérieurs aux montants recouvrés, le recouvrement de
I'encours des préts ne devrait pas engendrer de passifs pour |'Etat.
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Il est nécessaire d’améliorer le cadre réglementaire et les institutions

36. Il existe des faiblesses systémiques considérables dans le cadre de supervision bancaire
de la région de 'UEMOA. La supervision bancaire est étayée par un double mandat entre les
autorités de 'UEMOA et le Ministére des finances. La Commission Bancaire de 'UEMOA est
responsable de la supervision supranationale des banques et peut recommander la recapitalisation
ou la résolution d'institutions faibles, mais la décision finale incombe au ministere national des
finances®. Cette structure peut compliquer le processus de prise de décision et favoriser |'aléa moral.
Qui plus est, la réglementation bancaire au sein de 'UEMOA est relativement laxiste par rapport aux
normes internationales. Les préts non productifs peuvent étre provisionnés uniquement apres 180
jours, tandis que les normes internationales prescrivent 90 jours, et les banques dans 'UEMOA sont
souvent autorisées a opérer en deca des obligations minimum de fonds propres pour des périodes
prolongées avant de faire I'objet d'une intervention. Les retards de la mise en ceuvre de la politique
imputables a la complexité du cadre réglementaire, de méme qu'une réglementation financiére ex
ante relativement souple, se traduisent par la vulnérabilité du systeme financier aux risques
systémiques. Bien qu'elles soient d'accord avec les vues des services du FMI, les autorités ont
indiqué que ces questions devraient étre réglées au niveau de 'UEMOA.

37. Il est nécessaire d’améliorer la réglementation du secteur du microcrédit. La prévalence
des préts et des dispositifs institutionnels informels entrave une supervision effective. Il existe une
prolifération de petites entités financieres qui opérent sans licence ni autorisation officielles.
L'infrastructure de supervision est mal équipée pour surveiller et faire appliquer les licences et
fermer les entités illégales. Actuellement, il y a plus de 60 entités de microcrédit de ce type. Il est
aussi nécessaire de maitriser les opérations de type pyramidal qui compromettent la stabilité du
secteur financier et social.

38. Les autorités et les services sont d’accord que les politiques a moyen terme devraient
permettre au secteur financier d’assumer une plus grande intermédiation financiére. Les
politiques pourraient inclure :

e L'adoption de stratégies de résolution pour les banques qui posent probléeme. Les autorités et les
services ont convenu de I'importance de prendre des mesures correctrices effectives et rapides
pour régler la situation des institutions qui connaissent des difficultés financieres. Ils sont
d’'accord sur le fait que les autorités devraient continuer a orienter le secteur financier vers un
environnement ou le secteur privé accroit sa participation par le biais de prises de participation
accrues et a réaliser le processus de privatisation des banques publiques.

e L'‘amélioration de la surveillance et de la supervision du secteur du microcrédit. Le superviseur du
microcrédit — la Cellule d'appui et de suivi des institutions mutualistes et de coopératives
d'épargne et de crédit (CAS-IMEC, une entité du Ministere de I'économie et des finances) — est

8 Fonds monétaire international, 2008, «Financial Sector Assessment Program for the West African Economic and
Monetary Union (WAEMU)», juin.
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sérieusement en sous-effectifs et a besoin d'un renforcement institutionnel important. Une
premiere étape pourrait consister a accroitre la dotation en personnel et a rehausser la
formation a une supervision moderne du secteur financier basée sur les risques. En méme
temps, il est important de fermer toutes les institutions qui ne détiennent pas de licence et de
prendre des mesures pour empécher |'établissement et le développement de structures de type
pyramidal. A moyen terme, il sera nécessaire de promouvoir la restructuration et la consolidation
du secteur du microcrédit.

e La restructuration des fonds de pension afin qu'ils deviennent financierement viables a moyen
terme. Les services ont souligné I'importance de I'adoption de I'une des options proposées pour
éliminer le déficit structurel du dispositif de caisse de retraite du secteur public (CRT) et pour
régler les arriérés du secteur public, a la fois envers la CRT et envers la Caisse nationale de
sécurité sociale (CNSS). Les options d’amélioration de la situation financiere de la CRT incluent :
(i) le relevement de I'age de la retraite ; (ii) 'augmentation progressive du taux de cotisation et
(iii) le transfert des paiements d'assistance sociale (qui n‘ont rien a voir avec les retraites) vers le
budget de I'Etat. Cela permettrait de

réduire les pertes financieres et de servir 115 7 Graphique du texte 2. T(()ng%:S'I':ClEORO)et TCEN, Jan.05-aoiit.13
le nombre croissant de bénéficiaires. 110 1
105 4
Amélioration de la stabilité du
secteur extérieur 07
95
39. Une évaluation de la stabilité du 90 - Tauxde change effectif réel - —— Tauxde change effectif nominal
secteur extérieur indique que ces risques 5 | | | | | | | |
sont en général gérables (Appendice IV). Jan-05 Jan-06 Jan-07 Jan-08 Jan-09 Jan-10 Jan-11 Jan-12 Jan-13

Bien que la croissance des exportations se

soit nettement accélérée au cours des cing dernieres années, les importations ont progressé encore
plus rapidement principalement du fait des biens d'équipement pour les différents projets
d'infrastructures. Le Togo enregistre des déficits structurels du compte courant depuis pres de deux
décennies. L'épargne peu élevée par rapport aux gros besoins d'investissement entraine des déficits
persistants a moyen terme, bien que ceux-ci soient susceptibles de baisser a mesure que de
nouveaux projets sont mis en ceuvre. A plus long terme, les perspectives sont en général bonnes
pour une croissance accrue des exportations sous I'effet d’activités d'investissements liées a
I'exploitation miniere et a 'importante expansion du port de Lomé. Les entrées d'IDE devraient
grimper grace a I'amélioration des infrastructures et du climat des affaires. Les envois de fonds
continuent d'apporter une contribution importante a la balance des paiements.

40. L'évaluation du taux de change effectif réel (TCER) par les services du FMI a I'aide de
trois méthodes standards indique que celui-ci correspond globalement aux

fondamentaux économiques. Le TCER a quelque peu baissé ces trois dernieres années (graphique
du texte 2), ce qui refléte principalement la dépréciation de I'euro auquel le franc CFA est rattaché.
Les réserves extérieures (mises en commun au niveau régional) sont largement suffisantes et
couvrent plus de cing mois d'importations. Pour réduire les vulnérabilités extérieures, le Togo doit
mettre en ceuvre des politiques budgétaires et d'emprunt prudentes et accroitre la compétitivité
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hors prix. Les autorités sont d'accord avec cette évaluation et ont noté qu’elles étaient a I'ceuvre
avec d'autres partenaires de développement pour régler les questions de compétitivité. Notamment,
leurs efforts de réforme mettront I'accent sur la mise en ceuvre du nouveau code d'investissement
appuyé par des décrets d’adoption et d'application, sur I'adoption d'un nouveau code minier en
cohérence avec les normes de transparence de I'ITIE et sur la mise au point d'un code moderne pour
les titres fonciers.

I EVALUATION DES SERVICES DU FMI

41. La croissance a repris ces derniéres années suite aux réformes lancées dans le
précédent programme appuyé par la FEC. Au cours des cing dernieres années, la baisse du
niveau du PIB par habitant, qui a affligé le Togo ces 15 dernieres années, a été enrayée. La
croissance a en général été diversifiée, I'agriculture, le ciment et la fabrication du clinker, le batiment
et les autres services enregistrant une solide performance, mais elle n‘a pas été solidaire. Les
perspectives de croissance a moyen terme sont bonnes et le défi consiste a maintenir I'élan et a
rendre la croissance plus solidaire, en tirant parti de la situation unique du Togo au milieu de
certaines des économies sous régionales les plus importantes et les plus dynamiques de I'Afrique
subsaharienne. L'inflation devrait rester modérée. Les autorités doivent relancer les nécessaires
réformes structurelles, réformes qui se sont ralenties depuis deux ans, afin de placer la croissance
sur une trajectoire soutenable.

42. Les services du FMI saluent la détermination renouvelée des autorités a régler les
problémes budgétaires qui sont apparus en 2013 afin de placer le Togo sur une trajectoire
d’endettement soutenable. Les déficits budgétaires et les ratios d’endettement ont progressé ces
dernieres années, ce qui réduit la marge de manceuvre budgétaire et souleve des questions de
viabilité. Pour rétablir la marge de manceuvre budgétaire et maintenir le risque de surendettement a
un faible niveau, il convient de réduire les déficits. Les considérations de viabilité de la dette exigent
le renforcement de la gestion de la dette, de méme qu’une nouvelle réduction du déficit budgétaire
a moyen terme. Il faut davantage mobiliser les recettes pour faciliter les dépenses hautement
prioritaires d'infrastructure, de santé, d'éducation et d'agriculture. L'OTR proposée permettrait de
redynamiser la mobilisation des recettes. En méme temps, il convient d'approfondir les réformes
opérationnelles dans I'administration des recettes.

43. Pour réduire le déficit budgétaire tout en satisfaisant les besoins sociaux et de
développement du pays, il faudra améliorer I'efficacité des dépenses publiques. Au-dela de la
réduction du co(it de fonctionnement de I'Etat et de la rationalisation des organes publics, il sera
nécessaire de rationaliser les dépenses et d'offrir aux couches les plus vulnérables de la population
un soutien plus efficace par rapport au colt. A cet égard, les services saluent I'intention des
autorités d'éliminer progressivement les subventions colteuses et mal ciblées aux combustibles et
d'élargir et d'améliorer les filets de sécurité sociale. Une forte volonté politique sera nécessaire pour
venir a bout des intéréts acquis, de méme qu’une campagne d’'information du public bien
orchestrée et une bonne capacité administrative. Il demeure important d'alléger systématiquement
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les pressions qui s'exercent sur la masse salariale et la taille du secteur public moyennant
I"élaboration d'une réforme structurelle des salaires et de I'emploi.

44, L'effort déployé pour améliorer la gestion de la dette doit étre résolu. La gestion de la
dette s'est nettement détériorée depuis le point d’achévement de l'initiative PPTE a la fin de 2010.
Parallélement, les niveaux d’endettement ont grimpé, en partie parce que |'Etat a reconnu d'anciens
passifs. Par conséquent, un suivi tres strict de la dette existante, de méme que la mise en ceuvre
rigoureuse d'une stratégie de la dette a moyen terme, seront nécessaires pour contenir
I'accumulation de la dette nouvelle et faire progressivement baisser les niveaux actuels de la dette.
En particulier, les autorités devraient rechercher uniquement de nouveaux préts extérieurs
concessionnels jusqu’'a ce que leur capacité de gestion de la dette se soit véritablement améliorée.
Méme si les PPP peuvent éventuellement débloquer le financement si crucial pour les
infrastructures, les autorités devront adopter un solide cadre juridique et améliorer leurs capacités
institutionnelles pour pouvoir tirer parti au maximum des avantages de ces dispositifs, tout en
minimisant les passifs conditionnels pour I'Etat.

45. A moyen terme, le principal défi pour le Togo consiste a avoir une croissance plus
élevée, soutenable et solidaire. Pour rehausser la croissance potentielle, il convient de remédier
aux principaux goulets d'étranglement, notamment au niveau des infrastructures. En dépit de la
reprise de la croissance des cing dernieres années, l'incidence globale de la pauvreté n'a baissé que
lentement. De fait, il existe des différences régionales significatives dans les niveaux de pauvreté et
dans plusieurs régions rurales, ces niveaux progressent. La croissance n'a pas été solidaire car les 40
% les plus pauvres de la population ont vu leurs revenus baisser entre 2006 et 2011. C'est pourquoi
la création d'un espace budgétaire en vue d'appuyer la mise en ceuvre de politiques destinées a
relever les revenus des pauvres, sous la forme de routes rurales secondaires et de mini-barrages
pour l'irrigation et de solutions énergétiques hors réseau, sera requise pour rendre la croissance plus
solidaire. En méme temps, I'élargissement progressif des programmes-pilotes de transferts d'argent
liquide et de repas scolaires commenceront a réduire la transmission intergénérationnelle de la
pauvreté chez les plus démunis.

46. Si le systéme financier togolais s’est dans I'ensemble beaucoup développé au cours de
la derniére décennie et fait preuve de solidité, un certain nombre de banques individuelles ont
montré des signes de fragilité. La profondeur financiere a nettement progressé au cours de la
derniére décennie et le Togo se compare favorablement a ses pairs de 'UEMOA. Le secteur du
microcrédit est mieux implanté au Togo que dans d'autres pays de I'UEMOA. Des actions seront
nécessaires pour renforcer les banques faibles, par exemple en leur demandant d’accumuler des
fonds propres, le cas échéant, moyennant la suspension du versement des dividendes ou de
nouvelles injections de capital. Il est aussi nécessaire d'intensifier considérablement la supervision, la
surveillance et le contrdle du secteur du microcrédit qui souffre de faiblesses structurelles et
d‘activités non réglementées.

47. L’'économie restera exposée a des risques substantiels, principalement au niveau
intérieur. Les principaux risques intérieurs sont des retards dans la réforme du secteur énergétique
et des difficultés dans la modernisation des fonctions de I'Etat, la réforme des entreprises publiques
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qui sont susceptibles de compromettre la croissance et la viabilité budgétaire. Les vulnérabilités
extérieures sont généralement gérables car les destinations d'exportation du Togo sont relativement
diversifiées. Ceci étant, des efforts concertés en vue d'accroitre la compétitivité hors prix
contribueront a faire du Togo une plaque tournante majeure des transports et de la logistique sur la
cote ouest africaine.

48. Les services du FMI recommandent que les prochaines consultations au titre de
I’article IV se déroulent selon le cycle normal de 12 mois.
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Tableau 1. Togo: Principaux indicateurs économiques et financiers, 2010-18
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Act. Est. Est. Proj.
(Taux de croissance, sauf indication contraire)
Revenu national, prix et taux de change
PIB réel 41 4.8 59 56 6.0 6.0 6.1 58 55
PIB réel par habitant 19 2.6 37 34 38 38 39 36 33
Déflateur du PIB 11 7.6 6.5 20 24 25 25 2.5 25
Indice des prix a la consommation 14 3.6 26 22 24 2.5 2.5 2.5 2.5
PIB (en milliards de FCFA) 1,571 1,772 1,999 2,154 2,337 2,539 2,762 2,995 3,239
Taux de change FCFA/USD (niveau moyen annuel) 494.4 4714 5100 ...
Taux de change réel effectif -6.0 0.7 -4.0
Termes de |'échange (détérioration -) -2.2 -2.1 -0.2 0.3 0.4 0.5 04 0.4 0.3
(En pourcentage du PIB, sauf indication contraire)
Situation monétaire
Avoirs Exterieurs Nets * 3.0 4.4 -2.1 -31 -24 17 25 27 -0.3
Crédits a I'Etat * 43 -5.6 37 20 0.7 0.7 0.5 0.6 12
Crédit a 'économie 103 20.5 115 10.0 6.6 6.6 8.0 6.7 6.7
Masse monétaire (M2) 16.3 15.9 8.9 159 9.5 9.2 122 8.7 8.8
Vélocité (PIB par rapport a M2 en fin de période) 22 21 2.2 21 2.0 2.0 2.0 2.0 19
(Taux de croissance, sauf indication contraire)
Investissement et épargne
Investissement brut intérieur 18.9 18.6 191 20.3 211 219 221 216 209
Secteur public 79 8.1 8.8 10.2 10.6 109 109 101 94
Secteur non gouvernemental 11.0 105 103 10.1 10.5 11.0 11.2 115 115
Epargne nationale brute 126 9.6 73 9.7 10.2 120 131 131 125
Secteur public 5.8 48 2.2 4.8 6.0 74 81 79 76
Secteur non gouvernemental 6.8 438 51 49 4.2 4.6 51 53 49
Finances du gouvernement central
Recettes et dons 20.4 20.4 19.8 22.7 23.0 235 237 23.5 233
Recettes 184 173 18.2 193 194 19.9 20.1 20.2 203
Dépenses et préts nets 225 238 264 281 27.6 271 26.5 257 251
Dépenses courantes primaires 16.7 189 20.3 20.0 194 189 183 18.0 179
Solde global (sur la base ordonnancement) =21 -3.4 -6.6 -5.4 -4.6 -3.5 -2.8 -2.2 -1.8
Solde global, base caisse 43 -35 -7.2 -6.3 -5.3 43 -3.6 -29 -2.6
Solde primaireZ 17 -16 -2.0 -0.7 0.0 11 18 22 25
Secteur extérieur
Solde du compte courant -6.3 91 -11.8 -10.6 -109 -9.9 -9.0 -84 -84
Exportations (biens et services)? 40.2 40.7 39.6 395 39.2 39.4 39.4 395 39.2
Importations (biens et services)’ -57.3 -61.4 -61.1 -62.2 -62.5 -62.0 -60.4 -58.8 -56.5
Dette Exterieure® 17.2 15.6 181 189 19.6 20.8 215 220 224
Service de la dette extérieure (% des exportations)* 47 2.0 2.8 35 39 38 4.0 3.9 3.6
Dette Publique Totale* 473 440 452 441 443 428 414 40.2 394
Sources: Autorités togolaises et estimations et prévisions des services du FML
! Variation en pourcentage de la masse monétaire en début de période.
2 Recettes moins dépenses, en excluant dons, paiement d'intéréts, et projets financés sur ressources extérieures.
3 Les importations et les exportations de biens incluent désormais séparément les importations et les exportations de la société de production
d'électricité bi-nationale (CEB). Elles étaient auparavant considérées en net lors du calcul des chiffres agrégés.
4 Comprend les arriérés et la dette exterieure des entreprises publiques.
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Tableau 2. Togo: Balance des paiements, 2010-18

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Act. Act. Prel. Proj. Proj. Proj. Proj. Proj.
(En milliards de F CFA)

Balance courante -98.9 -160.9 -235.2 -228.2 -254.7 -251.8 -247.4 -252.1 -272.0

Balance commerciale -225.0 -273.7 -313.1 -348.0 -380.0 -387.7 -395.5 -409.1 -403.7

Exportations totales 483.5 553.6 628.9 677.9 7311 797.4 864.5 936.8 1005.5

Dont: Coton 8.9 236 31.0 416 453 49.6 59.3 68.9 74.1
Phosphates 34.0 46.9 70.6 713 80.0 88.1 98.4 110.0 1193

Ciment & clincker 734 814 929 103.3 116.1 140.4 154.5 169.9 181.8
Réexportations 1125 139.0 158.4 167.9 178.0 188.7 200.0 212.0 229.2
Importations totales, f.o.b. -708.5 -869.0 -989.5 -1093.1 -1200.0 -1298.3 -1380.1 -1452.0  -1500.9
Dont: Importations pour usage domestic -651.4 -827.3 -942.0 -1025.9 -1111.0 -1185.1 -1260.1 -1346.0  -1409.2
Dont: Produits pétroliers -57.8 -109.9 -125.3 -140.6 -158.9 -176.1 -181.8 -192.4 -195.9

Services nets -38.5 -47.1 -74.2 <733 -76.2 -734 -65.5 -64.1 -66.0

Revenus nets -116 -11.4 -13.6 -9.3 -12.2 -13.0 -16.6 -13.8 -20.8

Balance des transferts (nette) 176.2 1713 165.7 202.3 2136 222.3 2303 235.0 218.5
Dont: Envois de fonds des migrants 126.4 1269 1269 1282 1295 130.8 1321 136.0 1213

Compte de capital et d'opérations financieres 774 1241 73.8 1759 196.3 198.1 216.8 2354 258.9
Investissement direct 241 30.7 319 37.0 584 63.5 69.1 74.9 81.0
Investissement de portefeuille, y compris obligations -3.8 181 19.6 219 26.9 314 337 337 25.0
Autres Investissements 75.0 52.5 19.7 106.4 111.0 103.2 114.0 121.0 153.0

Erreurs et omissions -249 -55.9 36 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Balance globale -46.4 -92.8 -157.8 -52.3 -58.4 -53.7 -30.7 -16.6 -13.0

Financements 46.4 92.8 157.8 523 584 53.7 30.7 16.6 13.0

Variations nettes des avoirs extérieurs officiels -31.7 -6.8 123.7 -1.7 121 -11.5 -15.5 -20.1 -15.5

Variations des arriérés extérieurs 0.0 0.0 -0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Dont: Principal 0.0 0.0 -0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Dont: Interet 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Rééchelonnement des flux 26.4 415 37.7 36.1 335 311 22.0 215 241

Apurement de la dette/arriérés 642.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Annulation de la dette/arriérés -642.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Rééchelonnement de la dette/arriérés 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Besoin de financement 518 58.0 -3.6 179 128 341 242 153 45
Besoins identfies 411 46.1 16.3 17.9 12.8 0.0 0.0 0.0 0.0

Crédit FEC 11.0 173 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Financement des donneurs 30.1 289 16.3 17.9 12.8 0.0 0.0 0.0 0.0

Résiduel/gap de financement ( + = besoin de financ.) 10.3 11.9 -19.6 0.0 0.0 341 24.2 153 4.5
(Pourcentage du PIB, sauf indication contraire)

Pour mémoire:

Balance courante -6.3 9.1 -11.8 -10.6 -10.9 -9.9 -9.0 -84 -84
Balance commerciale -143 -15.4 -15.7 -16.2 -16.3 -15.3 -143 -13.7 -125
Exportations de biens et services? 40.2 40.7 39.6 39.5 39.2 394 394 395 39.2
Importations de biens et services -57.3 -61.4 -61.1 -62.2 -62.5 -62.0 -60.4 -58.8 -56.5

Investissement direct 15 17 1.6 17 25 25 25 25 25

Réserves Brutes (imputées en milliards de dollars EU) 0.7 0.8 04 04 0.4 0.5 0.5 0.5 0.6

Réserves Brutes (en pourcentage du M2) 49.2 47.8 24.2 21.0 18.2 17.6 16.8 16.7 16.3

Réserves Brutes de 'UEMOA (en mois d'importations) 6.1 5.9 5.2 49 48 L

Sources: Togolese authorities and IMF staff estimates and projections.

! Le signe négatif indique une croissance.

? Les agrégats d'importation et d'exportation, & la fois pour les données historiques et des projections, comprennent maintenant séparément les importations et
les exportations de la société bi-nationale de production d'électricité, la CEB, qui étaient auparavant déduits lors du calcul des agrégats. Les exportations du CEB
ont représenté environ 3 pourcent du PIB en 2009 et les importations environ 4,4 pourcent du PIB.
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Tableau 3a. Togo: Opérations financiéres de I'administration centrale, 2010-18
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Budget Budget Budget Budget . .
Act. Est. App;ouv Révisé Approwé  Révisé Proj. Proj.
(En milliards de F CFA)
Recettes totales et dons 3213 3623 4114 4171 3964 4929 4963 4895 5369 5977 6534 7052 7554
Recettes totales 289.1 306.6 340.0 3760 3647 411.5 4149 4153 4528 5062 5552 6062 6582
Recettes fiscales 2389 2814 304.0 3326 3208 363.9 3639 3643 4001 4483 4922 5379 5843
Administration fiscale (DGI) 1057 1185 1332 1482 1439 1588 1588 159.1 1750 1987 2192 2404 2609
Administration douaniére (DGD) 1332 1629 1708 1844 1769 205.1 2051 2053 2252 2496 2730 2975 3233
Recettes non fiscales 50.2 251 36.0 434 439 476 510 510 526 579 630 683 739
Dons 322 558 714 411 317 814 814 741 84.1 91.5 98.2 99.0 97.2
Dépenses totales et préts nets 3544 4220 601.5 5737 5281 702.7 6089 606.2 6443 6868 7315 7702 8142
Dont dépenses primaires intérieures 2620 3344 400.6 4167 4051 425.0 4273 4313 4539 4793 5066 5403 5788
Dont Mesures sociales temporaires 34 0.0 0.0
Dépenses courantes 2308 2778 3113 3628 3528 3518 3785 3859 3959 4100 4304 469.1 5098
Dépenses courantes primaires 2157 266.2 294.0 3452 3342 3217 3484 3557 3621 3778 3961 4340 4682
Salaires 82.6 104.7 1159 1167 1204 1253 1360 136.0 1472 1598 1679 1796 1839
Biens et services 59.5 63.7 818 1061 885 815 849 783 855 932 1023 1163 1276
Transferts et subventions 69.4 97.9 96.3 1224 1253 1149 1275 1414 1294 1218 1229 1352 1487
Dont S outien au prix des produits pétroliers 37 325 50 318 425 10.0 300 439 240 8.0 0.0 0.0 0.0
Intéréts sur la dette 151 1151 173 176 186 301 301 302 338 323 343 351 416
Intérieure 101 9.59 110 110 128 20.7 207 20.8 236 228 230 220 215
Extérieure 50 192 6.3 6.6 58 94 94 94 10.2 9.5 113 131 20.1
Dépenses d'investissement 1236 1442 290.2 2109 1751 3509 2304 2203 2484 2767 3011 3010 3045
Financement sur ressources propres 46.2 68.2 106.6 714 709 1033 789 755 918 1015 1105 1063 1106
Sur financement extérieur 773 76.1 1835 1394 104.2 2476 1515 1448 1566 1752 1906 1947 1939
Solde budgétaire primaire intérieur 27.2 -279 -60.6 -40.7 -404 -135 -124  -159 -11 269 486 659 794
Solde budgétaire sur base ordonnancement (dons inclus) -33.0 -59.7 -190.1 -156.6 -131.7 -209.8 -1126 -116.7 -1074 -89.0 -781 -649 -589
Excluant les dons -652 -1154 -261.5 -197.8 -163.4 -291.2 -1940 -190.9 -1915 -180.5 -1763 -1639 -156.1
Variation des arriérés* -352 -24 -17.0 -140 -117 -23.0 -244  -196 -158 -19.7 -214 -232 -251
Solde global, base caisse
(incl. dons et variation des arriérés) -682  -621 -2071  -1706 -1432 -2328 -1370 -1363  -1232 -1087 -995 -882 -840
Excluant les dons -1004 -117.8 -2785  -2118 -1751 -3142  -2184 -2104  -2073 -2002 -197.7 -187.2 -1812
Financement 169 40 175.0 1494 146.6 185.5 912 1184 1104 746 753 729 79.6
Financements intérieurs (nets) -123 -16.3 69.4 576 85.1 36.6 384 65.7 59.2 132 9.7 6.0 6.5
Financements bancaire 54 -31.8 -4.6 -3.5 344 -8.8 -88 185 6.9 7.7 6.4 9.0 183
Financements non bancaire -17.8 155 739 611  50.6 454 47.2 47.2 523 55 33 -30 -118
Dont recettes de la privatisation 45.0 126 3.0 45.0 16.8 16.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Financements extérieurs (nets) 292 203 105.6 918 615 1489 52.8 52.7 511 614 65.7 66.9 731
Financement exceptionnel 411 46.1 203 203 163 138 184 179 128 0.0 0.0 0.0 0.0
Crédit FEC 110 173 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Autre financement identifié (appui budgétaire) 301 289 203 203 163 138 184 179 128 0.0 0.0 0.0 0.0
Résiduel/gap de financement ( + = besoin de financ.)Z 103 119 11.7 09 -196 335 275 0.0 0.0 341 242 153 45
Pour mémoire:
Exonérations fiscales enregistrées par la DGI et DGD dans 7.7 10.0 6.9 382 40.0
Sources: Autorités togolaises et estimations et prévisions des services du FMIL
* Comprend le crédit de la BCEAO pour apurement des arriérés intérieurs.
?Identifie le résiduel pour les années antérieures (2012) et le déficit de financement pour les années actuelles et futures (2013 et futur). Conformément & la pratique dans le cadre du programm
FEC précédent, le financement non identifié a partir de 2014 est calculé sans assumer aucune aide budgétaire extérieure (c'est a dire de financement exceptionnel).
3 a DGD a commencé a recueillir des données sur les exonérations fiscales sur les importations non liées a des projets en 2013.
Le montant de ces exonérations en 2013 est estimé a 39,5 milliard de FCFA (1,8 pourcent du PIB)
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Tableau 3b. Togo: Opérations financieres de I'administration centrale, 2010-18

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Budget Budget Budget Budget . .
Act Est Applrou\/ Révisé Approuvé  Révisé Proj. Proj.
(En pourcentage du PIB)
Recettes totales et dons 204 204 234 222 198 229 232 227 230 235 237 235 233
Recettes totales 184 173 194 200 182 19.1 194 193 194 199 201 202 203
Recettes fiscales 15.2 159 173 177 16.0 169 17.0 169 171 177 178 180 180
Recettes non fiscales 32 14 20 23 22 22 24 24 23 23 23 23 23
Dons 20 31 41 22 16 38 38 34 36 36 36 33 30
Dépenses totales et préts nets 225 238 342 305 264 326 285 281 276 271 265 257 251
Dont dépenses primaires intérieures 16.7 189 22.8 222 203 197 200 200 194 189 183 180 179
Dont Mesures sociales temporaires 0.2 0.0 0.0
Dépenses courantes 147 157 177 193 176 163 177 179 169 162 156 157 157
Dépenses courantes primaires 137 150 16.7 184 167 149 163 165 155 149 143 145 145
Salaires 53 59 6.6 6.2 6.0 58 6.4 6.3 6.3 6.3 6.1 6.0 58
Biens et services 38 36 47 56 44 38 40 36 37 37 37 39 39
Transferts et subventions 44 55 55 6.5 63 53 6.0 6.6 55 4.8 44 4.5 4.6
Dont Soutien au prix des produits pétroliers 02 18 03 17 21 05 14 20 10 03 0.0 0.0 00
Intéréts 10 06 10 09 09 14 14 14 14 13 12 12 13
Dépenses d'investissement 79 81 165 11.2 8.8 16.3 108 102 106 109 109 101 94
Financement sur ressources propres 29 38 6.1 38 35 48 37 35 39 4.0 40 35 34
Sur financement extérieur 49 43 104 74 5.2 115 71 6.7 6.7 6.9 6.9 6.5 6.0
Solde budgétaire primaire intérieur 17 -16 -35 -2.2 -20 -06 -0.6 -0.7 0.0 11 18 22 25
Solde budgétaire sur base ordonnancement (dons inclus) 21 -34 -10.8 -8.3 -6.6 -9.7 -53 -54 -4.6 -35 -2.8 -2.2 -1.8
Excluant les dons -4.2 -65 -149 -105  -82 -135 91 -89 -82 71  -64 55 -48
Variation des arriérés® -22 -01 -10 -07 -06 -11 -1 -09 -07 -08 -08 -08 -08
Solde global, base caisse
(incl. dons et variation des arriérés) -43 -35 -118 -9.1 <72 -10.8 -6.4 -6.3 -53 -43 -36 -29 -26
Excluant les dons -64 -6.6 -15.9 -113 -88 -146 -102  -938 -89 79 72 62 -56
Financement 11 02 100 80 73 86 43 5.5 47 29 27 24 25
Financements intérieurs (nets) -0.8 -0.9 40 31 43 17 18 31 25 0.5 04 0.2 02
Financements bancaire 03 -18 -03 -0.2 17 -04 -04 09 03 03 0.2 03 06
Financements non bancaire -11 09 42 33 25 21 22 22 22 02 01 -0.1 -04
Dont recettes de la privatisation 26 0.7 02 21 08 0.8 00 0.0 00 0.0 00
Financements extérieurs (nets) 19 11 6.0 49 31 6.9 25 24 22 24 24 22 23
Financement exceptionnel 26 26 12 11 08 0.6 09 08 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0
Crédit FEC 11 10 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Autre financement identifié (appui budgétaire) 11 16 12 11 0.8 0.6 0.9 0.8 0.0 0.0 0.0 0.0 10
Résiduel/gap de financement ( + = besoin de financ)? 0.7 0.7 0.7 00 -10 16 13 0.0 00 13 09 05 01
Pour mémoire:
Exor\‘eraltlons fiscales enregistrées par la DGI et DGD dans 05 06 03 18 17
PIB nominal (en milliards de FCFA) 1571 1,772 1,756 1879 1999 2,154 2138 2,154 2337 2539 2762 2995 3239

Sources: Autorités togolaises et estimations et prévisions des services du FML

! Comprend le crédit de la BCEAO pour apurement des arriérés intérieurs.

21dentifie le résiduel pour les années antérieures (2012) et le déficit de financement pour les années actuelles et futures (2013 et futur). Conformément a la pratique dans le cadre du

programme appuyé par la FEC précédent, le financement non identifié a partir de 2014 est calculé sans assumer aucune aide budgétaire extérieure (c'est a dire de financement exceptionnel).

3 .a DGD a commencé a recueillir des données sur les exonérations fiscales sur les importations non liées a des projets en 2013.

Le montant de ces exonérations en 2013 est estimé a 39,5 milliard de FCFA (1,8 pourcent du PIB)
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Tableau 4. Togo: Situation monétaire, 2010-18

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Act. Act. Act. Proj.
(En milliards de F CFA)
Avoirs nets extérieurs 259.5 2911 273.8 2459 2204 239.6 2713 309.2 305.2
BCEAO 193.5 200.2 76.6 78.2 66.2 77.7 93.2 113.3 128.8
Avoirs 3524 397.1 219.2 220.9 208.8 220.3 235.8 255.9 2715
Engagements -159.0 -196.9 -142.6 -142.6 -142.6 -142.6 -142.6 -142.6 -142.6
Banques de dépots 66.0 90.9 197.2 167.6 154.2 1619 178.1 1959 176.3
Avoirs 169.8 226.5 357.0 3034 279.2 2931 3224 3547 319.2
Engagements 103.8 135.6 159.8 135.8 124.9 131.2 1443 158.7 1429

Avoirs intérieurs nets 457.1 540.6 631.9 803.7 928.9 1015.3 11361 12201 13583

Crédit au gouvernement 138.8 98.9 1297 148.2 1551 162.8 169.2 1782 196.4
BCEAO 62.2 714 74.2 724 68.1 68.0 68.0 68.0 68.0
Banques de dépots 76.6 27.6 55.5 75.8 87.0 94.7 101.2 110.1 128.5

Crédit au reste de I'économie 358.5 505.6 601.7 691.9 761.1 837.2 937.7 1031.5 1134.6

Autres (net) -40.4 -64.4 -99.6 -36.4 12.7 153 29.3 10.5 27.2

Masse monétaire (M2) 717.0 8313 905.6 1049.6 1149.3 1254.9 1407.4 15294 16634

Monnaie en circulation 183.3 193.8 1615 1777 191.0 201.6 2286 2331 237.8

Dépots bancaires 533.7 637.5 744.0 871.9 958.2 1053.3 11789  1296.2 14256

(Variation annuelle en pourcentage de la masse monétaire en début de période)

Avoirs extérieurs nets 3.0 4.4 -21 -3.1 -24 17 25 27 -0.3
BCEAO 51 0.9 -14.9 0.2 -1.1 1.0 1.2 14 11
Banques de dépots -2.2 35 12.8 -3.3 -1.3 0.7 13 13 -1.4

Avoirs intérieurs nets 13.2 11.6 11.0 19.0 11.9 7.5 9.6 6.0 9.8
Crédit au gouvernement 43 -5.6 37 2.0 0.7 0.7 0.5 0.6 13
Crédit au reste de I'économie 10.3 20.5 11.6 10.0 6.6 6.6 8.0 6.7 7.3
Autres (net) -14 -33 -4.2 7.0 4.7 0.2 11 -1.3 1.2

Masse monétaire 16.3 15.9 8.9 15.9 9.5 9.2 12.2 8.7 8.8
Monnaie en circulation 7.0 15 -3.9 1.8 13 0.9 21 0.3 0.3
Dépots bancaires 9.3 14.5 12.8 14.1 8.2 83 10.0 83 9.2

Pour memoire:

Vélocité (PIB/M2 a la fin de la période) 2.2 21 2.2 21 2.0 2.0 2.0 2.0 19

(En pourcentage du PIB)

Avoirs nets extérieurs 16.5 16.4 13.7 114 9.4 9.4 9.8 10.3 9.4

BCEAO 123 113 3.8 3.6 2.8 31 34 3.8 4.0
Avoirs 224 224 11.0 103 8.9 8.7 8.5 8.5 8.4
Engagements -10.1 -111 -7.1 -6.6 -6.1 -5.6 -5.2 -4.8 -4.4

Banques de dépots 4.2 51 9.9 7.8 6.6 6.4 6.4 6.5 54
Avoirs 10.8 128 179 141 119 115 117 11.8 9.9
Engagements 6.6 7.7 8.0 6.3 5.3 5.2 5.2 53 44

Avoirs intérieurs nets 291 30.5 316 373 39.7 40.0 411 40.7 419

Crédit au gouvernement 838 5.6 6.5 6.9 6.6 6.4 6.1 5.9 6.1
BCEAO 4.0 4.0 37 34 29 2.7 2.5 23 21
Banques de dépots 49 1.6 2.8 35 37 3.7 3.7 37 4.0

Crédit au reste de I'économie 22.8 28.5 30.1 321 326 33.0 339 344 35.0

Autres (net) -2.6 -3.6 -5.0 -1.7 0.5 0.6 11 0.4 0.8

Masse monétaire (M2) 45.6 46.9 453 48.7 49.2 494 51.0 511 514

Monnaie en circulation 117 109 8.1 83 8.2 7.9 8.3 7.8 7.3
Dépots bancaires 34.0 36.0 37.2 40.5 41.0 41.5 42.7 433 44.0
Source: Banque centrale des états de I'Afrique de I'ouest (BCEAO) et estimations et prévisions des services du FML
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Tableau 5. Togo: Indicateurs de solidité financiére, 2009-juin 2013
(en pourcentage, fin de période)

2011

2009 2010 2012 Juin (2013)
Ratio de fonds propres
Fonds propres réglem./actifs pondérés en fonction risques 12.3 11.9 117 114 11.8
Capitaux de base/actifs pondérés en fonction risques 123 10.8 10.6 9.8 10.2
Qualité des actifs
Préts non prod./ préts bruts 14.6 139 10.9 114 13.6
Rentabilité
Rendement des actifs n.a. 15 2.0 16 2.0
Rentabilité des fonds propres 4.6 7.9 136 22.9 27.2
Liquidité
Actifs liquides/Total actifs 27.3 30.0 334 44.6 42.6
Actifs liquides/Total dépots 36.6 42.6 46.4 65.7 62.2

Source: BCEAO et calculs des services du FML

30 FONDS MONETAIRE INTERNATIONAL




TOGO

Appendice I. Matrice d’évaluation des risques du Togo®

connexion avec les
élections locales
(2014) et
présidentielles (2015)

Impact
Source du risque Probabilité attendu sur Nature de I'impact
I'économie
Court terme (un an)
Baisse marquée de la Faible Moyen L'économie du Togo est relativement ouverte et une baisse de la
croissance chez les demande extérieure réduirait la croissance potentielle, bien que des
partenaires régionaux facteurs intérieurs, notamment les investissements publics et privés, aient
du Togo joué un role important dans les résultats récents de la croissance.
Troubles sociaux Elevée Moyen La pauvreté généralisée dans le pays crée un environnement propice aux
troubles sociaux qui peut donner lieu a des manifestations et a des
troubles économiques majeurs, bien que 'ordre public et la sécurité
soient bien établis.
Retards de Moyenne Elevé Les dérapages de politiques peuvent se concrétiser : (i) accélérer trop
I'ajustement rapidement les investissements dans l'infrastructure, dans un contexte de
budgétaire faible capacité a toutes les étapes du cycle d'investissement ; (ii) céder
aux demandes de réglement d'anciennes dettes sans vérification
adéquate et (iii) relever rapidement les salaires du secteur public et le
nombre d'emplois. Soumises a des pressions politiques et sociales, les
autorités sont susceptibles de retarder la prise de mesures décisives sur
les réformes de la GFP et de I'OTR.
Risques pour la Elevée Elevé Certaines banques du secteur public ont été mal gérées. Beaucoup reste
stabilité du secteur a faire pour améliorer la supervision des institutions de micro-crédit. Les
financier deux secteurs présentent des risques pour la stabilité du secteur financier
et les colts budgétaires.
Moyen au long terme (2 a 4 ans) *
Insuffisances de Elevée Elevé L'inaction en matiere de planification et de réglementation, de méme
|'approvisionnement que la mauvaise gestion opérationnelle des services publics peuvent se
énergétique traduire par d'importants délestages. A court terme, il en résultera des
colts budgétaires.
Chocs climatiques : Moyenne Moyen Les inondations et la sécheresse sont des phénomeénes récurrents au
inondations ou Togo, mais leur impact est en général de courte durée et/ou localisé.
sécheresse
Période prolongée de L, . La base d'exportations du Togo est diversifiée par pays et par produit.
croissance atone en Elevée Faible Les principales sources d'envois de fonds sont I'Europe et 'UEMOA qui se
Europe sont révélées stables ces derniéres années.
Potentiel de Les exportations du Togo sont diversifiées et incluent principalement des
croissance inférieure Moyenne Moyen produits de base vers les pays émergents et les pays en développement ;
aux prévisions dans les prix sont fonctions des conditions économiques mondiales. La Chine
les marchés est la principale source d'importations et de préts pour les travaux
émergents publics. Un ralentissement dans les pays émergents pourrait faire baisser
les prix des importations.
Dérapage politique en Moyenne Moyen Les élections locales ne devraient pas comporter de dérapages.

Cependant, il est probable que les élections présidentielles limitent la
capacité des autorités a faire preuve de discipline budgétaire, a
poursuivre les réformes structurelles et a partager plus équitablement les
fruits de la croissance.

! La matrice d'évaluation des risques présente les événements qui pourraient significativement modifier la trajectoire
de référence (le scénario le plus vraisemblable de I'avis des services du FMI). La probabilité relative des risques qui
figurent dans la liste correspond a I'évaluation subjective par les services du FMI des risques entourant le scénario de
référence («faible» indique une probabilité inférieure a 10 %, «<moyenne», une probabilité entre 10 et 30% et
«élevée», une probabilité de 30 % ou plus). La matrice reflete les vues des services du FMI sur la source des risques
de méme que le niveau global de préoccupation au moment des discussions avec les autorités.

Certains des risques (par exemple, les urgences liées au climat) pourraient aussi se concrétiser a court terme.
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Résistance a la
réforme de la part des
groupes bien établis
qui concerne les
mines, les
investissements dans
I'infrastructure et la
réforme du climat des
affaires

Elevée

Elevé

Les intéréts politiques et privés se chevauchent fréquemment et sont
essentiels pour maintenir la stabilité actuelle. Les réformes qui
minimisent le contrdle exercé par les groupes bien établis rencontreront
vraisemblablement une forte résistance. Les retards dans les réformes
ralentiraient la croissance économique, aggraveraient l'iniquité et
pourraient se traduire par des pressions en faveur de changements
politiques.
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Appendice II. Profil du secteur financier

Le secteur financier du Togo s’est nettement approfondi au cours de la derniére décennie. Pour autant,
l'absence d'un large acces au crédit en dépit de ces progres reste un défi. L'absence de concurrence
entre les banques pour toucher de nouveaux clients et la concentration autour de Lomé (malgré
l'augmentation du nombre de filiales) empéchent un rayonnement plus important, notamment dans
les zones rurales. Le secteur du micro-crédit joue un réle majeur lorsque les services bancaires
traditionnels ne fonctionnent pas avec efficacité, mais le secteur souffre de la non-réglementation des
activités. Au niveau plus large, méme si les mesures traditionnelles du risque, telles que l'amélioration
de l'adéquation des fonds propres et les préts non productifs, suggerent qu'il existe une stabilité
agrégée, il y a des banques individuelles qui ne satisfont pas aux obligations prudentielles. La solidité
globale du systéme peut donc étre menacée par une nouvelle détérioration de ces banques a moins
que des mesures ne soient rapidement prises. Pour souligner ce point, un test de résistance réalisé
récemment indique que le secteur bancaire est vulnérable a l'insolvabilité et aux crises d'illiquidité face
aux chocs qui peuvent exploiter les concentrations systémiques des actifs, ce qui met en exergue la
fragilité de la stabilité agrégée.

A. Le systeme bancaire, 1000

1. Les indicateurs d’approfondissent et de stabilité financiére globale sont
encourageants’. Les indicateurs d'approfondissement se sont améliorés réguliérement et peuvent
étre favorablement comparés avec la moyenne de 'UEMOA (graphiques du texte 1a et 1b). Le ratio
des dépbts au PIB a plus que doublé depuis 2000 pour atteindre 38 %, tandis que pour 'UEMOA, le

Graphique 1a : Indicateurs de développement des Graphique 1b : Indicateurs de développement des
circuits financiers au Togo circuits financiers dans 'UEMOA
(en pourcentage du PIB)
60 (en pourcentage du PIB) 60 p g
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'le respect des normes de Bale I empéche le recours a des démarches appropriées basées sur le risque pour évaluer
la stabilité des banques au Togo. Par exemple, les avoirs bancaires sous forme de dette souveraine se voient accorder
une pondération de risque zéro dans le calcul des ratios prudentiels. De méme, les créances sur les institutions
financieres se voient donner une pondération de risques de 20 % quelle que soit la solvabilité réelle de I'institution.
Par conséquent, ces normes peuvent surestimer les ratios de solvabilité des banques qui réalisent activement des
transactions en titres publics.
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méme ratio est de 25%.

2. Les indicateurs du secteur financier (ISF) indiquent que le systéeme est bien capitalisé,
bien que deux banques présentent des faiblesses substantielles. Le ratio brut des préts non
productifs semble étre stable, proche de 11 %, mais la prudence est de mise. La composition des
préts du portefeuille indique une concentration excessive dans certains secteurs. Plus de 70 % des
préts sont octroyés au commerce, a I'industrie manufacturiere et aux transports, ce qui expose le
secteur bancaire a des risques de concentration des préts en cas de choc commun sur la rentabilité
de ces secteurs. Qui plus est, les préts alloués aux cing plus grosses entreprises représentent plus de
70 % du total du capital, ce qui met en exergue I'exposition a un choc éventuellement corrélé entre
les parties prenantes importantes du systeme. De fait, le FMI (2013) montre que les tests de
résistance au niveau de 'UEMOA indiquent que la concentration des préts constitue I'un des
principaux risques du systeme financier.

3. La concurrence semble limitée. Les quatre banques les plus importantes représentent plus
de 60 % du total des actifs, du total des dépots et du total des préts en 2012. Méme si les mesures
de concentration industrielle ne sont pas toujours les meilleurs indicateurs de la dominance sur le
marché, les politiques de préts et leurs taux d'intérét dessinent une image cohérente, a savoir que
I'inertie s'est établie vers les taux inférieurs. Le réseau réduit de filiales en dehors de Lomé aggrave
I'absence de concurrence car le colt des transports est un facteur important dans le choix d'une
banque. Qui plus est, le ratio du revenu hors intéréts au total du revenu donne une indication de
I'importance relative des commissions bancaires et des frais de la génération du revenu. Bien que le
ratio soit en baisse depuis 2004, il s'établissait a 41 % en 2011. Un ratio élevé est typique d'un
modele commercial qui se caractérise par le manque d'opportunités de préts et donc par la
concentration dans des services financiers autres que les préts.

4. La privatisation des banques a été en deca des attentes. Au Togo, les banques étaient au
bord de la faillite au milieu des années 2000, principalement a cause de la forte exposition aux préts
non productifs des entreprises d'Etat. Trois banques publiques majeures (BTCI, UTB et BIA-T) ont d(i
étre recapitalisées moyennant un processus de titrisation et une banque privée (Ecobank Togo) a
subi une restructuration. Les créances improductives ont été éliminées de leurs bilans en échange
d'obligations qui sont admissibles au refinancement aupres de la BCEAO. Les autorités ont décidé
de recouvrer les créances improductives moyennant une société de recouvrement des actifs”. En vue
d'améliorer la gouvernance et de compenser le lourd impact budgétaire de la recapitalisation (88,1
milliards de FCFA, soit 6,2 % du PIB), les autorités ont décidé de privatiser trois banques publiques,
outre une quatrieme qui n'avait pas besoin de restructuration financiere en 2008 (BTD). Toutefois,
seules deux banques — BTD et BIA-T — ont fini par étre privatisées.

2 e . N '

Le lancement de la Société de recouvrement du Togo (SRT) a accusé d'importants retards. Elle n‘est devenue
opérationnelle qu'en 2013, mais sa stratégie opérationnelle n'est pas encore approuvée et elle n'a recouvré qu'un
volume limité d'actifs.

34 FONDS MONETAIRE INTERNATIONAL



TOGO

B. Evaluation des risques

5. Les tests de résistance du systéme bancaire togolais révélent des risques de crédit. Le
résultat le plus important du test de résistance est que, en cas de défaut du plus gros emprunteur
du systeme, le ratio d'adéquation du capital (RAC) chute a 70 % pour les banques de toutes tailles.
Plus précisément, les banques de taille moyenne et les grandes banques courent de plus grands
risques d'insolvabilité a cause de la baisse de leur RAC par rapport au scénario de référence.
Cependant, les banques plus petites courent un risque de ruée plus important avec des risques de
liquidité simulés. De méme, I'analyse du risque de concentration des préts a certains secteurs
(commerce, industrie manufacturiere et transports) démontre que la stagnation dans chacun de ces
secteurs ferait courir principalement des risques aux banques de taille moyenne et importantes. Il
s'agit d'un impact de premier ordre et il devrait étre considéré comme une estimation conservatrice.
On pourrait s'attendre a ce que les effets soient répercutés sur les autres secteurs et touchent la
totalité du systéme financier, y compris les banques plus petites.

C. Secteur du micro-crédit

6. Le secteur du micro-crédit a connu une croissance rapide. Les dépots et les préts ont
augmenté de 77 % et de 80 % respectivement entre 2008 et 2012. A la fin de 2012, le niveau
d’'épargne dans le secteur s'établissait a 116 milliards de FCFA, soit 16 % des dépots du systéeme
financier, tandis que le crédit s'établissait a 103 milliards de FCFA, soit environ 14 % du crédit global
du secteur financier.

7. Les années 2010 et 2011 se sont caractérisées par une crise de confiance chez les
épargnants. Une institution majeure, I'IDH, a été placée sous administration provisoire en juillet
2010 apres avoir été déclarée en faillite. Toutefois, sa résolution n'a depuis lors fait que des progres
limités’. Dans ce contexte, I'augmentation des préts non productifs dans le secteur de 3,2 % en 2011
a 5 % en 2012 est préoccupante et doit étre surveillée.

8. L'insuffisance des capacités techniques contribue au probléeme de I'inefficacité de la
supervision. Actuellement, deux institutions supervisent le secteur, CASIMEC et la Commission
bancaire de 'UEMOA. La responsabilité d'importants réseaux incombe a la Commission bancaire de
I'UEMOA, alors que les opérations de moindre envergure sont surveillées par CASIMEC, une
institution au sein du Ministére des finances. Toutefois, de nombreuses questions techniques et de
capacités se posent. L'infrastructure de supervision ne dispose pas des moyens techniques pour
mettre au point des systémes de suivi pour faire appliquer les regles d'octroi de licence et prendre
des décisions relatives aux nombreuses petites entités décentralisées qu’elle doit superviser. De fait,
il existe actuellement 63 entités illicites de micro-crédit. Une stratégie doit étre élaborée soit pour
inclure ces institutions dans le systéme réglementaire soit pour les fermer.

* Au cours de I'année passée, un nouveau dispositif de type pyramidal est apparu, mais sa fermeture se fait attendre.
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D. Avis de politique économique

9. A court terme, il convient de privilégier le renforcement du secteur financier plutot
que son élargissement et son approfondissement. Un ensemble de banques, y compris de
nouvelles banques panafricaines, se développent agressivement dans I'environnement de faible
supervision et les conditions de micro-crédit du secteur financier du Togo; elles exacerbent la
vulnérabilité financiére si ces problémes ne sont pas réglés. L'offre de services bancaires pour la
petite économie du Togo — et le secteur formel — semble suffisante pour le moment au niveau de
la quantité. Ce qui manque, c’est une offre qui réponde mieux aux criteres de qualité et aux besoins
de développement de I'économie. C'est pourquoi la priorité a court terme de la réforme sectorielle
doit étre de resserrer la surveillance multilatérale par le biais de la Commission bancaire et des
autres superviseurs du secteur financier et d’harmoniser la coordination avec les autorités nationales
qui accordent les licences pour les activités du secteur financier.

10. Au niveau régional, le cadre de résolution bancaire doit étre remanié pour donner a la
Commission bancaire de plus grands pouvoirs exécutifs, permettre une recapitalisation
effective et des procédures de faillite afin d’éviter la contagion. Les politiques devraient inclure :
(i) le renforcement des capacités et des moyens de la supervision du micro-crédit pour lui permettre
de s'acquitter de son mandat et d'imposer des décisions ; (ii) la réduction des retards dans les
octrois de licence aux institutions de micro-crédit, la consolidation des entités non-viables et la
fermeture de celles qui sont illégitimes, et l'interdiction de la réapparition de dispositifs de type
pyramidal et (iii) la mise au point d'outils financiers pour évaluer et présenter les risques et
I'élargissement de la base d'activité.

11. Les objectifs a moyen terme peuvent alors étre axés sur un approfondissement accru
du secteur financier car il permet un fonctionnement efficace du secteur bancaire pour qu’il
atteigne son plein potentiel d’intermédiaire. Cela signifie qu'il convient d'élargir I'acces financier
pour toucher une plus grande partie de la société tout en préservant la stabilité et la rentabilité du
systeme bancaire. Pour atteindre cet objectif (i) des garanties soigneusement congues, des droits de
propriété et un marché de l'assurance viable sont des éléments clés pour atténuer les risques de
crédit et les contraintes en matiére de garantie; cela permettrait aux banques de préter a des
échéances plus longues, de réduire les taux des préts et de diversifier les titres de créance afin de
financer l'investissement de maniere plus efficace ; (ii) il faudrait mieux faire connaitre les services
financiers, I'éducation financiére et assurer la vulgarisation, notamment dans les zones rurales ;

(iii) une plus grande transparence concernant les emprunteurs potentiels, grace a un systeme
fonctionnel d’enregistrement des crédits, peut réduire I'asymétrie de I'information ; (iv) les
technologies modernes actuelles, notamment celles qui ont recours aux téléphones mobiles,
peuvent faciliter les paiements lorsqu’elles sont étayées par une infrastructure de réglementation
appropriée et (v) il est possible d’améliorer le climat des affaires en renforgant I'exécution des
contrats et en veillant a un respect des regles plus effectif et systématique.
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Appendice III. Dynamique de la pauvreté et répartition des revenus :
récente évolution et facteurs déterminants

Une comparaison des seuils officiels de pauvreté tirés des enquétes de 2006 et de 2011 sur les budgets
des ménages indique que la pauvreté au Togo n'a que faiblement baissé et que la répartition des
revenus s'est détériorée. La courbe d'incidence de la croissance montre que la pauvreté a baissé car les
revenus du cinquieme décile de richesse et plus ont augmenté. Entre-temps, la consommation de ceux
qui se trouvent dans les quatre déciles de richesse inférieurs a baissé ou stagné. C'est pourquoi, les
indicateurs d’égalité se sont dégradés et les riches se sont enrichis alors que les pauvres se sont
appauvris. La pauvreté a une forte connotation géographique et elle est plus élevée dans les zones
rurales et plus on va vers le nord. Ce schéma refléte le fait que la croissance économique est largement
concentrée autour de Lomé. On trouvera ci-apreés une analyse de ce que ces conclusions signifient pour
les politiques de réduction de la pauvreté.

A. Introduction

1. Le rythme de la croissance économique s’est accéléré pendant la période 2006-2011 au
Togo et a dépassé celui de la croissance démographique. Le revenu réel par habitant a aussi
grimpé de 6 % pour atteindre 194 000 FCFA (soit 412 dollars) (graphique du texte 1). Ces récentes

avancées ont partiellement compensé les pertes de revenu réel observées depuis le début des

années 1980. Suite a la stabilisation politique au G’aPh‘q“‘*Tex“l*;;;_‘s(;lé;' par personne,

milieu des années 2000, les relations réguliéres avec 0 7\’_\/\(% milliers de FCFA)

les partenaires de développement et les poo \/A

investisseurs étrangers ont repris et les politiques 150 -

économiques se sont améliorées. Le PIB réel par A N B
habitant a amOI‘Cé une Iente reprise C]UI ne s:est 198219841986 1988199019921994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 20102012 |

accélérée qu'apres 2008, suite a une baisse de 23 % de 1982 a 2002.
B. Pauvreté et résidence

L’incidence de la pauvreté a baissé entre 2006 et 2011 mais pas uniformément dans tout le

pays Graphique Texte 2: Indice de Pauvreté selon le
milieu de résidence, 2006 et 2011.

2 Nonobstant la nette augmentation du PIB 0 2000

par habitant, le taux d’incidence de la pauvreté a .

marginalement baissé, passant de 61,7 % de la 38 - . I .
population a 58,7 % entre 2006 et 2011% De fait, | ©

Lomé urbain Autre urbain Rural Togo
Source : QUIBB 2006 et 2011.

L'incidence de la pauvreté (parfois appelée taux de pauvreté) est le ratio entre du nombre de personnes qui vivent en dega du
seuil de pauvreté au total de la population.
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compte tenu de la croissance démographique, le nombre de personnes vivant dans une situation de
pauvreté a progressé de 200 000 pour atteindre 3,6 millions. La pauvreté reste un phénomeéne
éminemment rural, avec plus de 73 % des résidents des zones rurales considérés comme pauvres,
comparé a un taux de pauvreté de 28 % a Lomé et de pres de 45 % dans les autres zones urbaines

(graphique du texte 2)°.

3. La baisse de la pauvreté cache des différences régionales marquées. La baisse de la

pauvreté a été concentrée dans le sud,

Graphique Texte 3: Indice de Pauvreté par région,
100 2006 et 2011.
o - . 90 2006
et dans la région maritime (graphique du texte 3), m2011

notamment dans la zone métropolitaine de Lomé

en dépit d'une migration interne considérable

vers Lomé. Parmi les autres régions, seule Kara a

enregistré une baisse de la pauvreté. Les régions

Grand  Maritime Plateaux Centrale Kara Savanes Togo
Lomé

les plus pauvres en 2006 (centrale et savanes) se Source : QUIBB 2006 et 2011,

sont quant a elles appauvries davantage. Les Savanes, la région la plus éloignée de la cOte, restent la

plus pauvre du Togo, avec environ 90 % de sa population qui vit dans la pauvreté.
Quels sont les groupes de revenus qui ont tiré parti de la croissance ?

4. Dans la section précédente, nous avons analysé la répartition régionale de la pauvreté.
Nous pouvons maintenant aborder la question initiale sous un angle différent pour savoir qui a tiré

parti de la croissance. Quels groupes de revenus ont profité de la croissance ? Une courbe

d’inCidence de Ia CrOissance (CIC) montre |e taux de Graphique Texte 4. Togo: Courbe d'Incidence de la Croissance,

. . ; ; 2006-11
croissance de la consommation réelle des ménages pour | ¢ ddencecoissance  95% nervale e confiance

----Croissance - médiane— - Croissance moyenne
différents points dans la répartition de la consommation | o= e
apres avoir classé les ménages selon leur niveau de vie

(Chen et Ravallion, 2003).

5. La croissance du revenu réel des cinq

derniéres années n’a pas été solidaire. Comme on le

voit sur la CIC au niveau national, la croissance a Percentile

généralement profité aux riches davantage qu‘aux pauvres (graphique du texte 4)°. De fait, le taux

de croissance de la consommation est pratiquement colinéaire avec son niveau, c'est-a-dire que

2 pendant la méme période de cinq ans, la population rurale a baissé de trois points de pourcentage a 62 % du total de la
population, tandis que Lomé a vu sa population augmenter de 2% point de pourcentage pour atteindre 23%:%. D'autres zones
urbaines ont vu la part de leur population progresser de ¥2 point de pourcentage pour atteindre 14%2%.

Plus la CIC est pentue, plus les différences dans les taux de croissance de la consommation entre quintiles sont importantes.
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plus le niveau de consommation est élevé, plus son taux de croissance est élevé. Plus préoccupant
encore, les trois déciles les plus pauvres ont en réalité enregistré des baisses de la consommation

qui vont de 10 a 18 %, tandis que les deux déciles les plus riches ont enregistré une augmentation

dU revenu d’enV”"Oﬂ 10 % en moyenne' Graphique Texte 5. Togo: Courbe d'Incidence de la Croissance,
Lomé, 2006-11
) . . e . 6 —Incidence croissance 959 intervalle de confiance
6. Pour Lomé, la situation est différente. Ici, Crosone-médare— Crassance mogene
a4 aux moyens
I'amélioration de la consommation a été relativement /

équitable entre tous les niveaux de revenu des
résidents car la CIC reste supérieure a zéro et
relativement plate (graphique du texte 5). Cela

suggeére que la capitale offre davantage

T
1 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

d'opportunités formelles et informelles a ses Percentiles

résidents — a tous les niveaux de revenu — qui tirent parti de la croissance économique.

7. Dans les zones rurales, les avantages de la croissance économique nationale ont encore

moins profité aux pauvres. Les 65 % les plus pauvres des résidents des zones rurales ont vu leur

Consommation baisser (graphique du texte 6) Cela Graphique Texte 6. Togo: Courbe d'Incidence de la Croissance,
\ ;. . . Rural, 2006-11
Suggere que Ies reS|dents des zones rurales sont 6 —Incidence croissance 95%wntewa\ledeconfwance
Croissance - médiane— - Croissance moyenne
confrontés a des obstacles lorsqu'il s'agit de tirer aq 7 e
parti des avantages de la croissance économique. 2

Seuls 35 % des résidents les plus riches ont enregistré

une progression de la consommation. Dans ces

circonstances, il n'est pas surprenant que l'inégalité

— mesurée par le coefficient Gini — ait augmenté -—

1 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

entre 2006 et 2011. Le coefficient Gini est passé de ercentlles
0,361 en 2006 a 0,393 en 2011* Bien gu'a 0,393, le niveau d'inégalité soit similaire a celui des pays
de la sous-région, une augmentation de trois points de pourcentage sur cing ans n’est pas

négligeable.

* Un coefficient Gini de 1 signifie que I'inégalité est a son maximum. Un coefficient Gini de zéro implique le revenu de tous est le

méme.
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C. Insécurité alimentaire et migration

8. L'insécurité alimentaire est omniprésente et hautement saisonniére dans les zones
rurales. En juin et juillet, pres de 20 % des ménages des zones rurales doivent faire face a des

pénuries alimentaires (graphique du texte 7). Ils ne sont plus que 5 % entre septembre et décembre

(aprés la principale récolte) puis le Graphique Texte 7. Togo: Pourcentage des ménages
B 03 rencontrant des pénuries alimentaires par région,
pourcentage remonte. Dans Lomé et aux 2011

environs sur la cote, l'insécurité alimentaire est | 02

peu répandue et constante tout au long de

0.1
I'année. Dans les autres zones urbaines, la
. o . . . N . 0
sécurité alimentaire pose aussi probleme mais S S O & N
. . . . NS
les variations qui apparaissent au cours de > < oc‘éo@ & v
Rural ====- Autre urbain Golf urbain

I'année suggerent que le lissage de la
consommation est moins problématique que les niveaux de consommation. Les ménages ruraux ont
des difficultés a lisser leur consommation, probablement a cause de revenus monétaires limités ou
précaires ne leur permettant pas de payer les prix plus élevés entre les campagnes. Ces schémas
donnent a penser que des interventions pourraient étre ciblées sur ces domaines, comme
I'amélioration du fonctionnement des marchés ruraux, I'optimisation des opportunités de stockage
et d'acces aux opportunités de revenus non agricoles (y compris un travail rémunéré ou en échange
de produits alimentaires) pour permettre aux ménages d'acheter de I'alimentation en dehors des

saisons prosperes.

9. La migration rurale-urbaine a été un facteur de réduction de la pauvreté. Les niveaux
plus élevés de bien-étre social des zones urbaines attirent les migrants des autres régions. Pour
établir dans quelle mesure la migration contribue a la réduction de la pauvreté, les variations de
I'incidence de pauvreté ont été décomposées entre 2006 et 2011 pour déterminer dans quelle
mesure la pauvreté a été réduite soit parce que les ménages sont restés dans les zones urbaines ou
rurales soit a cause de la migration rurale-urbaine (un troisieme terme établit I'interaction entre les
deux). La décomposition montre que sur la baisse totale de I'incidence de la pauvreté de 3 points de
pourcentage, environ un tiers (1,1 %) est attribuable a la migration interne. La migration est donc un

facteur important de réduction de la pauvreté.
D. Conséquences au niveau de la politique économique

10. L'inégalité croissante et les schémas de pauvreté suggérent différentes politiques pour
différents niveaux de richesse. Les ménages pauvres, qui vivent principalement dans les zones

rurales, tireraient parti de politiques qui accroissent la productivité agricole et abaissent les barrieres
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a la participation au marché. Les marchés de produits alimentaires urbains devant continuer a se
développer, il en serait de méme pour les opportunités permettant aux paysans de vendre leurs
produits de base excédentaires. Par conséquent, il convient d'insister davantage sur les routes
secondaires, les transports locaux, une vulgarisation agricole accrue, une amélioration des incitations
de prix (par exemple, en répercutant sur les paysans une part plus importante des prix
internationaux des produits agricoles, comme cela a été fait pour le coton), de meilleures facilités
d’'entreposage et la fourniture d'intrants agricoles d'une maniere efficiente et efficace par rapport

aux colts (Banque mondiale, 2013a).

11. Les filets de sécurité sociale ciblés sur les plus pauvres devraient contribuer a alléger
les niveaux élevés et saisonniers d’insécurité alimentaire. Les transferts de liquide et les
programmes de repas scolaires, notamment s'ils sont soumis a des conditions, sont en général peu
onéreux sur le plan budgétaire et plutot efficaces sur le plan social (Arze del Granado and Adenauer,
2011). La forte connotation géographique et saisonniére de I'insécurité alimentaire donne I'occasion
de mettre en ceuvre des programmes de soutien au revenu géographiquement ciblés et saisonniers.
Le transfert courant de liquide et les programmes de repas scolaires, actuellement mis en ceuvre sur
une base pilote, présentent le potentiel de doper les revenus des plus pauvres et de créer des liens

en aval et en amont de |I'économie rurale.

12. Bien que la migration présente des risques de blocage et d’inefficacité urbains, elle
pourrait contribuer, si elle est bien gérée, a une hausse de la productivité totale des facteurs
et des revenus. La planification urbaine doit donc occuper une place de choix dans la stratégie de
réduction de la pauvreté des autorités, de méme que les transports publics urbains et périurbains
dans le contexte d'une région économiquement dynamique. De méme, les politiques qui renforcent
le capital humain dans le pays (acces universel a un enseignement de qualité, politique de nutrition,
acces aux soins de santé) et qui rehaussent les capacités des migrants (éventuels) doivent étre

privilégiées.

13. Deux caractéristiques de développement sont pertinentes en Afrique subsaharienne
pour mettre au point les politiques de réduction de la pauvreté au Togo, compte tenu de ses
schémas de migration interne. Premierement, I'importance du développement de villes
secondaires est de plus en plus évidente pour la réduction de la pauvreté et de I'inégalité (Banque
mondiale, 2013a). Dans ce contexte, il est probable que les politiques publiques propices au marché
— qui encouragent la disponibilité des services bancaires et autres services tertiaires,
I'investissement dans les routes locales et les réseaux de transport, I'éducation et les soins de santé
— auront un impact plus positif et permanent que les incitations fiscales régionales (a savoir, les

politiques qui reposent sur les exonérations fiscales et les zones de libre entreprise) que préferent
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les autorités. Deuxiemement, le secteur informel est la nouvelle norme en Afrique subsaharienne et
est le moteur de la création d’emplois. Pour appuyer son développement, il convient de simplifier la
réglementation fiscale, la comptabilité et les politiques réglementaires pour les entreprises dont le

chiffre d'affaires se situe juste en dessous des niveaux élevés.
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Appendice IV. Evaluation de la stabilité du secteur extérieur et matrice

La présente note se propose d'évaluer la stabilité extérieure de l'économie togolaise. Le Togo a
enregistré un déficit du compte courant continu depuis 2000, financé principalement par les flux
d'aide officielle. Le déficit du compte courant s’est creusé en 2011 a 9,1 % sous l'effet de
l'augmentation des prix des produits alimentaires et pétroliers. En 2012, il s'est a nouveau détérioré
pour atteindre 11,8 % a cause de la hausse des importations aux fins des investissements publics et
privés. Le déficit courant actuel devrait rester aux environs de 9-10% jusqu'en 2016, puis s‘améliorer
suite a l'achevement des projets d'investissement en cours. La détérioration du déficit du compte
courant devrait étre financée par une reprise des IDE vers l'intérieur de méme que par les préts projets.
Le taux de change réel correspond globalement aux fondamentaux économiques. Pour améliorer la
compétitivité du Togo, il faudra mettre en ceuvre des mesures structurelles afin d’‘améliorer le climat
des affaires. La matrice d'évaluation de la situation extérieure (tableau du texte 4) donne une synthese
de la stabilité du secteur extérieur du Togo.

A. Evaluation de la balance des paiements

1. Au cours de la derniére décennie, le Togo a enregistré des déficits persistants du
compte courant qui devraient rester élevés au cours des quatre années a venir. De 2000 a 2011,
le déficit du Togo s'établissait en moyenne a environ 8,2 %. Il a été principalement financé par des
dons officiels et un financement concessionnel, qui ont rendu le Togo susceptible a des
changements dans le soutien des donateurs. En 2011, suite a une hausse des prix des produits
alimentaires et pétroliers, le déficit s'est creusé a 9,1 %. En 2012, alors que les importations de biens
d’'équipement progressaient — essentiellement a cause des niveaux plus élevés des investissements
publics et privés — le déficit du compte courant a grimpé a 11,8 %. Ces projets incluent |'expansion
de I'aéroport international et du port de Lomé de méme que la construction d'une nouvelle usine de
fabrication de clinker. Eu égard aux investissements actuels, le déficit devrait se maintenir aux
environs de 10 % jusqu’en 2015. A la fin de ces investissements d'infrastructure, la production du
Togo, et donc sa capacité d’exportation, devraient, d'apres les projections, s'améliorer alors que les

importations de biens d'équipement liés aux projets devraient diminuer.

Tableau du texte 1: Balance des paiements: principaux postes
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
(en pourcentage du PIB)

Solde compte courant (dons inclus) 89 8.8 89 93  -100  -86 8.7 6.7 6.8 -6.6 6.3 91 118
Solde transactions courantes (dons exclus; g q 90 83 99 -10.8 87 08 81 83 82 83 114 13.6
Exportations 353 35.1 40.7 432 384 45.9 39.4 395 355 36.7 40.2 40.7 39.6
Importations 488 50.4 54.7 58.9 57.6 64.6 57.9 56.8 52.0 52.3 57.3 59.0 58.7

Flux privés 6.3 7.9 5.7 7.2 103 9.2 9.8 9.7 8.7 8.0 8.0 7.3 6.5
Compte de capital et financier 7.3 5.8 5.1 2.7 9.4 39 0.0 9.4 6.0 0.0 29 9.3 5.6
Investissements directs étrangers 33 55 3.9 2.4 3.7 5.0 4.3 21 13 0.4 15 17 16
Erreurs et omissions -1.1 -0.8 -0.1 1.0 -0.9 -0.4 0.0 0.6 0.6 0.0 0.5 -4.8 -2.7
Solde global 25 -35 3.0 5.6 -15 -4.0 0.0 2.0 1.0 0.0 2.7 -4.6 -8.9

Source: Autorités du pays et calculs des services du FMI.
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2. L'aggravation du déficit du compte courant a été financée principalement par I'aide,
ce qui devrait rester le cas pendant la période de projection. Pour autant, I'aide a baissé en 2012

en I'absence d'un programme appuyé par le FML

3. Depuis 2010, les exportations du Togo se sont établies aux environs de 40 % du PIB et
devraient se maintenir a ce niveau jusqu’en 2017. Cependant, en 2000-10, les exportations du
pays ont beaucoup fluctué, a une moyenne d’environ 32 % du PIB par an. Cela peut étre attribué aux
fluctuations des exportations de phosphate et de coton. Entre 2013 et 2016, les recettes
d'exportation de ces produits en pourcentage du PIB devraient rester stables d'apres les projections.
A compter de 2017, les investissements publics prévus devraient se traduire par une capacité

d’'exportation accrue.

4. Le coton, le phosphate, le ciment, le Graphique du texte 1: Principales exportations du Togo
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devraient déboucher sur une capacité d’exportation

accrue de ces produits. Toutefois, le pays pourrait

tirer parti d'une plus grande diversification de son - o - Caca0

portefeui”e de produits d:exportation I Phosphates I Ciment et clinker Total exportations (droite)

5. En termes d’ouverture, la part du Togo dans le total des exportations mondiales de
biens et de services est passée de 0,004 % en 2000 a 0,007 % en 2012, ce qui indique une

amélioration au cours de la derniére décennie (graphique du texte 2).

Les investissements directs étrangers ont été et devraient rester une source stable de
financement au Togo. Méme si les IDE ont ralenti en moyenne de 3,8 % au cours de la premiére
moitié des années 2000 a environ 1,5 % au cours de la seconde moitié, ils devraient progresser
parallélement aux investissements publics et privés en cours sur la période de projection. De plus,

I'amélioration des infrastructures devrait attirer des niveaux plus élevés d'IDE.

6. Les envois de fonds des travailleurs ont été une source croissante de devises et

représentaient environ 7 % du PIB en 2012. Depuis 2000, ils suivent une tendance a la hausse et
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devrait rester élevés. Comparés aux flux d'IDE, les envois de fonds ont fourni un montant plus

important de financement au cours de la derniere décennie.
B. Evaluation du taux de change

7. Le taux de change effectif réel (TCER) s’est légérement déprécié au cours des deux
derniéres années, ce qui refléte principalement la faiblesse de I'euro (auquel le franc CFA est
rattaché) et renverse une tendance a la hausse depuis 2000. L'appréciation du TCER d‘environ
17 % en 2000-2009 a été partiellement compensée par une dépréciation d'environ 11 % au cours
des trois dernieres années. Si les exportations du Togo ont tiré parti de cette tendance, les
importations ont augmenté plus rapidement depuis 2010, ce qui s'est traduit par un plus large
déficit du compte courant. Comme le montre la section sur I'évaluation du taux de change qui suit,
le faible niveau de compétitivité du Togo peut étre attribué a des questions structurelles plutot

gu’'au désalignement du taux de change.

Graphique du texte 5. Togo et UEMOA: taux de change effectifs, 1995
2012
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8. L'évaluation du taux de change reléve que le taux de change effectif réel (TCER) du

Togo correspondait globalement aux
fondamentaux économiques en 2012.
Les conclusions générales de cette analyse
sont cohérentes avec I'évaluation du taux
de change la plus récente de 'UEMOA qui
n'a constaté aucun désalignement
significatif du taux de change et montre
une dépréciation d’environ 1 % en 2012.
Les trois méthodes CGER — démarche de

I"équilibre macroéconomique, du taux de

Tableau du texte 2: Evaluation du taux de change effectif réel
SC/PIB TCER!

Méthodologie Norme 0us-jascent
Solde macro -2.8 -36 0.6
TCRE -3.8
Viabilité extérieure -3.0 -34 04

! indique une sous-évaluation

Source: estimations des services du FMI.

change d'équilibre (TCE) et de la viabilité extérieure — indiquent toutes que le TCER correspondait

globalement aux fondamentaux en 2012.

9. La méthode du TCE indique une surévaluation modérée du taux de change, d’environ

3,8 %, comparée a une surévaluation de 4,4 % en 2010, évaluée au moment des derniéres

consultations au titre de l'article IV.

10. La démarche de I'équilibre macroéconomique indique que le TCER est légérement

surévalué de 0,6 %. Cette démarche estime
qu'il est nécessaire d'ajuster le taux de change
pour combler I'écart entre le solde d'équilibre
du compte courant (la «<norme»), qui repose
sur les fondamentaux économiques, et le solde

sous-jacent du compte courant. Pour le Togo,

les déficits d'équilibre et sous-jacent du

compte courant sont estimés a environ 2,8 %

et 3,6 % du PIB, respectivement. Ces résultats

indiquent qu’'une dépréciation de 0,6 % du

TCER serait nécessaire pour combler I'écart.

95 1
—Tauxde change effectif réel, IPC

90 1 —Tauxde change effectif nominal, IPC

85 T T T T T T T T
Jan-05 Jan-06 Jan-07 Jan-08 Jan-09 Jan-10 Jan-11 Jan-12 Jan-13

11. L'application de la méthode basée sur la stabilité extérieure indique que le TCER est

légérement surévalué d’environ 0,4 %, ce qui n’'est pas d'un écart important par rapport a

I’équilibre. La méthode de la viabilité extérieure compare le solde réel du compte courant au solde

qui équilibre les avoirs extérieurs nets (AEN) par rapport a un certain niveau de référence. Le ratio

sous-jacent AEN-PIB est de -41 %.
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C. Compétitivité hors prix

12. Les indicateurs basés sur I'’enquéte indiquent une faible compétitivité hors prix. Méme
si le Togo n'est pas inclus dans I'Indice de compétitivité du Forum économique mondial, le Rapport

de 2013 «Doing Business» de la Banque mondiale

classe le TOgO ala 156e place sur 185 pays. Sile Tableau du texte 3. UEMOA, indicateurs ""Doing Business" /1
R . 2010 2011 2012 2013
Togo se classe au méme niveau que le pays moyen Bénin 172 173 175 175
Burkina Faso 147 151 150 153
de 'UEMOA, il doit toutefois relever des défis Cote dIvoire 168 170 167 1
Guinée-Bissau 181 181 176 179
particuliers pour protéger les droits des Mel pe.wsw oW
Niger 174 172 173 176
. . , Sénégal 157 157 154 166
investisseurs, exécuter les contrats, lancer une Togo o 158 162 156
165 164 163 167

entreprise et avoir accés au financement. La

Source: Banque mondiale, indicateurs Doing Business
1 Les années correspondent au Rapport Doing Business, c-a-d que 2013 correspond aux

fOU rniture de Ilinfra structure reste insufﬁsa nte, les résultats publiés dans le Rapport "Doing Business” de 2013 qui repose sur les résultats de
I'enquéte de 2011/12.

procédures de paiement des impots et

d'inscription des biens continuent d'étre pesantes. (Graphique de panel 1).

13. La qualité de la gouvernance, historiquement faible, s'est dégradée depuis 2000 selon
les Indicateurs de gouvernance dans le monde. Ces classements reposent sur I'efficacité de I'Etat,
la qualité de la réglementation, I'état de droit et le contrdle de la corruption. Le Togo se classe en

dessous de la moyenne pour les pays d'Afrique subsaharienne (graphique de panel 1).

14. S’agissant de la stabilité politique, le Togo obtient une note inférieure a ses pairs dans
les groupes de I'Afrique subsaharienne et des autres pays a faible revenu. Cela met en exergue
la nécessité d'améliorer la stabilité politique pour assurer un climat des affaires plus soutenable

(graphique 1).
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N

Facilité affaires

Vers une meilleure gouvemance

Graphique 1: Togo: Climat des affaires et gouvernance
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riches en ressources naturelles; WBI= Indicateurs dela Banque mondiale.
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Tableau du texte 4 : matrice d’évaluation de la position extérieure

Compte
courant

Informations générales : Le taux d'épargne est faible alors que les
besoins d'investissement sont élevés et coliteux. Ceux-ci ont été pour
la plupart couverts par les flux d'aide officielle. Le déficit s'est
notablement creusé au cours des deux derniéres années sous 'effet a
la fois de facteurs exogenes et d'investissements privés et publics
élevés.

Evaluation : Le déficit devrait rester élevé jusqu’en 2016-17, ce qui
refléte les futurs projets d'investissement publics et privés de grande
envergure prévus. En 2013, une Iégere amélioration du déficit est
envisagée grace a la baisse des prix mondiaux des produits de base qui
ont initialement creusé le déficit en 2011. Le financement de ces
investissements devrait étre fourni par les flux officiels, le financement
concessionnel a la fois des préteurs officiels et non-Club de Paris. En
2012, le financement des préteurs non traditionnels a nettement
augmenté alors que le financement multilatéral a diminué.

Taux de
change réel

Informations générales : Le Togo fait partie de 'UEMOA. Le franc CFA
est rattaché a |'euro qui s'est nettement déprécié ces derniéres années.

Evaluation : Les trois méthodes du CGER ne suggeérent pas de
désalignement majeur. Ces conclusions correspondent a celles de
I'UEMOA. Les raisons qui sont a |'origine de la faible compétitivité du
Togo sont davantage liées a la compétitivité hors prix et a celle du
climat des affaires.

Compte de
capital : flux et
mesures

Informations générales : Le Togo a atteint le point d'achévement de
I'initiative PPTE en 2010 et a bénéficié d'un allégement de la dette.
Méme si les envois de fonds et les IDE constituent une portion majeure
des entrées extérieures, la balance des paiements a enregistré un
déficit.

Evaluation : En 2012, les préts projets ont beaucoup progressé et
devraient rester importants. Paralléelement aux importants projets
d'investissement privé, les IDE devraient augmenter au cours des
quelques années a venir. La soutenabilité des flux du compte de capital
dépendent de la résolution du rééquilibrage des finances publiques et
d'une assistance bilatérale et multilatérale supplémentaire qu'il serait
susceptible de catalyser.

Interventions
de change et
réserves

Informations générales : Au niveau de 'UEMOA, les réserves s'élévent
a cinqg mois d'importations, 60 % de la monnaie au sens large et 100 %
de la dette a court terme. Les réserves communes peuvent étre
utilisées pour financer les besoins des pays individuels de 'UEMOA.
Evaluation : Le niveau des réserves de change de 'UEMOA est
adéquat.

Avoirs
extérieurs et
positions de
passifs

Informations générales : Le Togo a enregistré une amélioration
majeure de ses indicateurs de la dette extérieure grace a I'allégement
de la dette au titre de l'initiative PPTE dont il a bénéficié en 2010. La
dette extérieure brute se situait aux environs de 18 % en 2012. Elle
inclut principalement des préts concessionnels des créanciers a la fois
officiels et commerciaux.

Evaluation : La dette extérieure du Togo devrait augmenter d'environ
22 % au cours des quatre années a venir. L'AVD indique un risque
modéré de surendettement.

Evaluation générale : La
position extérieure s'est
nettement affaiblie depuis
2011 et devrait rester faible
jusqu'a 2016-17 a cause du
montant élevé des
investissements publics et
privés dans l'infrastructure.
Parallélement, la position de la
dette extérieure devrait se
dégrader.

Réactions éventuelles : le
rééquilibrage des finances
publiques et des emprunts
prudents devraient contribuer
a réduire les vulnérabilités
extérieures. Les plans
d'investissement devraient
déboucher sur une capacité
accrue de production
(exportation) et sur une baisse
du déficit du compte courant
a moyen terme. Le Togo doit
encore relever des défis en
matiére de compétitivité, ce
qui indique qu'il est nécessaire
d'améliorer le climat des
affaires.
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Appendice V. Opérations financiéeres de I'administration centrale sur la
base du MSFP-01

Table 1a. Togo: Déclaration des Opérations Budgétaires du Gouvernement Central 2011-16

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Act. Act. Projections
(En milliards de F CFA)
Recettes 362.3 396.4 489.5 536.9 597.7 653.4
Recettes fiscales 2814 320.8 364.3 400.1 4483 492.2
Entreprises publiques 243 291 29.9 331 385 427
Autres taxes directes 352 344 419 46.1 523 57.8
Taxes a l'importation 162.9 176.9 205.3 225.2 249.6 273.0
Autres taxes indirectes 58.9 80.4 87.2 95.8 107.9 118.7
Dons 55.8 317 74.1 84.1 91.5 98.2
Autres recettes 251 439 51.0 52.6 57.9 63.0
Dépenses 4344 540.7 618.8 656.9 699.4 744.1
Charges 290.2 365.7 398.5 408.5 422.6 443.0
Rémunération des salariés 104.7 1204 136.0 147.2 159.8 167.9
Utilisation de biens et services 63.7 88.5 78.3 85.5 93.2 102.3
Intéréts 11.5 18.6 30.2 338 323 343
Intérieurs 9.6 12.8 20.8 23.6 22.8 23.0
Extérieurs 1.9 5.8 9.4 10.2 9.5 113
Subventions * 325 42,5 439 24.0 8.0 0.0
Dons, prestations sociales et autres charges 77.8 95.6 110.1 117.9 129.4 138.5
Acquisition nette d'actifs non financiers 144.2 175.1 220.3 2484 276.7 3011
Intérieurs 68.2 70.9 75.5 91.8 101.5 1105
Extérieurs 76.1 104.2 144.8 156.6 175.2 190.6
Solde brut d'exploitation 2 72.2 30.8 90.9 1284 175.1 2104
Préts nets (+)/emprunts (-) (solde des finances publiques) 3 -72.1 -144.3 -129.3 -120.0 -101.6 -90.7
Ecart (Comptes non financiers vs comptes financiers) 8.1 15.1 -0.5 -1.0 -11.5 -11.1
Variation de valeur financiere nette due aux transactions (solde) -80.1 -159.4 -128.8 -119.0 -90.1 -79.6
Acquisition nette d'actifs financiers 26.9 -16.6 -14.4 43 10.5 11.1
Intérieurs 26.9 -16.6 -14.4 43 10.5 111
Numéraire et dépots 34.9 12 1.9 43 0.0 0.0
Parts d'actions et de fonds d'investissement 0.0 -3.0 -16.8 0.0 0.0 0.0
Autres comptes a recevoir -8.1 -14.8 0.5 0.0 10.5 111
Acquisition nette de passifs 95.1 162.4 114.4 1233 66.5 66.5
Intérieurs 28.6 84.6 43.8 59.3 5.2 09
Titres de créance 247 253 436 63.9 27.6 27.0
Crédits 0.7 389 0.3 -4.6 -22.5 -26.1
Autres comptes a payer 3.2 204 0.0 0.0 0.0 0.0
Extérieurs 66.4 77.8 70.6 63.9 61.4 65.7
Crédits 66.4 77.8 70.6 63.9 61.4 65.7
Autres comptes a payer 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Résiduel/gap de financement -11.9 19.6 0.0 0.0 -34.1 -24.2
Pour mémoire:
Solde budgétaire primaire -60.6 -125.7 -99.2 -86.2 -69.4 -56.4
Ecart (solde global) excl. dons -127.8 -176.0 -203.5 -204.1 -193.1 -188.9
Dette intérieure et arriérés 503.5 541.2 541.7 576.8 559.7 548.5

Sources: Autorités togolaises et estimations et prévisions des services du FML

1/ Comprend les subventions sur les produits pétroliers.

2/ Recettes moins Dépenses Courantes (comprend le remboursement des bonds pour la restructuration banquaire dans Autres Charges).
3/ Recettes moins Dépenses Totales (comprend le remboursement des bonds pour la restructuration banquaire dans Autres Charges).
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Table 1b. Togo: Déclaration des Opérations Budgétaires du Gouvernement Central 2011-16

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Act. Act. Projections
(En pourcentage du PIB)
Recettes 20.4 19.8 227 23.0 235 237
Recettes fiscales 15.9 16.0 16.9 17.1 17.7 17.8
Entreprises publiques 14 15 14 14 15 15
Autres taxes directes 2.0 17 19 2.0 2.1 21
Taxes a l'importation 9.2 8.8 9.5 9.6 9.8 9.9
Autres taxes indirectes 33 4.0 4.0 41 4.2 43
Dons 31 1.6 34 36 3.6 36
Autres recettes 14 2.2 24 2.3 2.3 2.3
Dépenses 24.5 27.0 28.7 28.1 27.5 269
Charges 16.4 18.3 18.5 17.5 16.6 16.0
Rémunération des salariés 5.9 6.0 6.3 6.3 6.3 6.1
Utilisation de biens et services 3.6 4.4 3.6 37 37 37
Intéréts 0.6 0.9 14 14 13 1.2
Intérieurs 0.5 0.6 1.0 1.0 0.9 0.8
Extérieurs 0.1 0.3 0.4 0.4 0.4 0.4
Subventions ! 1.8 21 2.0 1.0 03 0.0
Dons, prestations sociales et autres charges 44 438 51 5.0 51 5.0
Acquisition nette d'actifs non financiers 81 8.8 10.2 10.6 10.9 10.9
Intérieurs 3.8 35 35 39 4.0 4.0
Extérieurs 43 5.2 6.7 6.7 6.9 6.9
Solde brut d'exploitation 2 4.1 15 4.2 5.5 6.9 7.6
Préts nets (+)/emprunts (-) (solde des finances publiques) 3 -4.1 -7.2 -6.0 -5.1 -4.0 -33
Ecart (Comptes non financiers vs comptes financiers) 0.5 0.8 0.0 0.0 -0.5 -0.4
Variation de valeur financiere nette due aux transactions (solde) -4.5 -8.0 -6.0 -5.1 -3.6 -29
Acquisition nette d'actifs financiers 15 -0.8 -0.7 0.2 0.4 0.4
Intérieurs 15 -0.8 -0.7 0.2 0.4 0.4
Numéraire et dépots 2.0 0.1 0.1 0.2 0.0 0.0
Parts d'actions et de fonds d'investissement 0.0 -0.2 -0.8 0.0 0.0 0.0
Autres comptes a recevoir -0.5 -0.7 0.0 0.0 0.4 0.4
Acquisition nette de passifs 5.4 8.1 5.3 5.3 2.6 24
Intérieurs 16 4.2 2.0 2.5 0.2 0.0
Titres de créance 14 13 2.0 2.7 11 1.0
Crédits 0.0 19 0.0 -0.2 -0.9 -0.9
Autres comptes a payer 0.2 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Extérieurs 3.7 39 33 2.7 24 24
Crédits 37 39 33 2.7 24 24
Autres comptes a payer 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Résiduel/gap de financement -0.7 1.0 0.0 0.0 -1.3 -0.9
Pour mémoire:
Solde budgétaire primaire -34 -6.3 -4.6 -3.7 -2.7 -2.0
Ecart (solde global) excl. dons -7.2 -8.8 -9.4 -8.7 -7.6 -6.8
Dette intérieure et arriérés 284 27.1 25.2 24.7 22.0 19.9
PIB Nominal (Milliards de FCFA) 1,772 1,999 2,154 2,337 2,539 2,762

Sources: Autorités togolaises et estimations et prévisions des services du FML

1/ Comprend les subventions sur les produits pétroliers.

2/ Recettes moins Dépenses Courantes (comprend le remboursement des bonds pour la restructuration banquaire dans Autres Charges).
3/ Recettes moins Dépenses Totales (comprend le remboursement des bonds pour la restructuration banquaire dans Autres Charges).
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memmmmmmmmmn RAPPORT DES SERVICES DU FMI POUR LES
20 novembre 2013 CONSULTATIONS DE 2013 AU TITRE DE L'ARTICLE IV —
ANALYSE DE VIABILITE DE LA DETTE

Approuvé par L'analyse de viabilité de la dette (AVD) a été établie
Michael Atingi-Ego et conjointement par les services du Fonds monétaire
Peter Allum (FMI), ainsi international et ceux de I’Association internationale de
que par Jeffrey Lewis et développement (IDA) a I'aide du cadre de viabilité de la
Marcelo Giugale (IDA) dette pour les pays a faible revenu approuvé par les

Conseils des deux institutions.

L'analyse, effectuée a l'aide du cadre de viabilité de la dette élaboré conjointement par le FMI
et la Banque mondiale pour les pays a faible revenu, montre que le Togo reste exposé a un
risque de surendettement modéré. Apres apport de l'intégralité de l'aide au titre de linitiative
PPTE et allégement de la dette dans le cadre de l'/ADM et au-dela de linitiative PPTE, les
indicateurs de la dette extérieure et de la dette publique du Togo se sont sensiblement
améliorés en 2010/11 et sont restés stables dans le cadre du précédent programme appuyé par
la FEC. En 2012, le Togo a contracté de gros emprunts extérieurs. Les indicateurs
d‘endettement devraient rester au-dessous des seuils indicatifs liés aux politiques mises en
ceuvre sur la période de 20 ans dans le scénario de référence, mais le Togo demeure vulnérable
a certains chocs, et les ratios VA de la dette/PIB, VA de la dette/exportations, VA de la
dette/recettes et service de la dette/recettes pourraient dépasser ces seuils dans certains
scénarios alternatifs pour les dernieres années de la période considérée.
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INTRODUCTION

1. Il ressort de la derniére analyse conjointe de la viabilité de la dette du Togo, établie en
novembre 2010, et de sa mise a jour, effectuée en aoit 2011, que le Togo était exposé a un risque
de surendettement modéré. La présente analyse de viabilité de la dette (AVD-PFR) du Togo consiste a
évaluer sa dette extérieure et publique a I'aide du cadre prospectif de viabilité de la dette (CVD) pour les
pays a faible revenu’. Les résultats de cette analyse sont conformes & ceux des AVD précédentes. Le Togo a
atteint le point d’achevement de l'initiative PPTE en décembre 2010 et obtenu un allégement de sa dette
de plusieurs créanciers multilatéraux et bilatéraux. L'encours total de sa dette en valeur nominale, qui est
tombé de 2,5 milliards de dollars EU a

fin 2009 & moins de 1.5 milliard de Tableau 1 du texte : Togo. Composition de I'encours de la dette extérieure
L ' PR Fin 2010 Fin 2012
dollars EU a fin 2010, se chiffraita 1,9 (Milliards (Milliards
milliard de dollars EU a fin 2012. Débiteurs Créanciers de FCFA)  (En%) de FCFA)  (En%)
2. Dans le cadre de I'AVD- Etat
.. Multilatéraux 137,5 50,8 164,1 45,4
PFR, la valeur actualisée de la dette dont :
extérieure contractée ou garantie Banque mondiale 0,0 0,0 6,9 3,0
par I'Etat (DCGE) est de 724 BAfD 0,0 0,0 0,0 0,0
ape < g Bilatéraux
millions de dollars EU a fin 2012. Club de Paris 16,3 60 14.4 40
Environ 45 % de I'encours de cette Hors Club de Paris 61,7 22,8 100,3 27,7
dette sont des sommes dues aux dont :
L. oL Chine 36,7 19,7 82,0 22,7
créanciers multilatéraux et le reste i
) Koweit 23,1 12,4 16,0 4,4
représente la dette envers les Arabie Saoudite 18 11 23 0,6
créanciers bilatéraux et commerciaux, Autres
dont environ 28 % envers des Banques commerciales 1,4 0,5 0,0 0,0
anciers bilaté b GDF-Suez 0,0 0,0 29,5 8,2
creanciers bilateraux non membores Entreprises publiques 54,0 19,9 53,5 14,8
du Club de Paris (tableau 1 du texte). Total
La dette hors Club de Paris a en milliards de FCFA 270,9 100 361,8 100
, \ . en millions de SEU 546,1 724,3
augmente de pres de 5 pc?lnts de en pourcentage du PIB 17,2 18,1
pou rCentage du PIB depU|5 2010. Sources : autorités nationales et calculs des services des deux institutions.

Parallelement, la dette intérieure est
tombée de 30 % du PIB en 2010 a 27 % du PIB en 2012.

! Cette AVD a été établie par les services du FMI & I'aide du cadre de viabilité de la dette (CVD) pour les
pays a faible revenu (voir «Applying the Debt Sustainability Framework for Low-Income Countries Post
Debt Relief»
(http://siteresources.worldbank.org/INTDEBTDEPT/PolicyPapers/21154573/DMSDR1S3149398v1DSFPape
rforweb.pdf). La qualité des politiques et institutions du Togo, mesurée par la moyenne des indicateurs
entrant dans I'évaluation des politiques et institutions nationales (EPIN) de la Banque mondiale pour la
période 2010-12 (2,95), le place dans la catégorie des pays «peu performants ». Les seuils indicatifs
correspondants pour les indicateurs de la dette extérieure sont de 30 % pour le ratio VAN de la dette/PIB,
100 % pour le ratio dette/exportations, 200 % pour le ratio VAN de la dette/recettes, 15 % pour le ratio
service de la dette/exportations et 18 % pour le ratio service de la dette/recettes.
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I HYPOTHESE DE REFERENCE

3. Les hypothéses macroéconomiques de référence pour la présente AVD sont les suivantes :

a. Dapres les projections, la croissance du PIB réel atteindra 5,6 % en 2013 et environ 5,9 % en
moyenne pour la période 2014-18, sous l'effet des investissements publics et privés dans les
secteurs essentiels, dont I'agriculture, les industries extractives et l'infrastructure (en particulier les
transports). Le taux de croissance potentielle estimé dépasse ses niveaux passés, qui étaient
faibles en raison des bouleversements causés par la longue crise sociale, politique et économique
que le pays a traversée jusqu'au milieu des années 2000. Les principaux risques d'une révision a la
baisse des projections de croissance sont liés a la faible capacité de gestion du pays. Ces facteurs
de risque pourraient empécher la réalisation des investissements publics prévus, qui seraient
parmi les principaux moteurs de la croissance a moyen terme. De plus, bien que, dans le court
terme, les investissements publics et privés dans les secteurs essentiels utilisent de I'électricité
autoproduite, I'approvisionnement en électricité reste un facteur contraignant a moyen et long
terme.

b. Linvestissement public devrait s'accélérer a partir de 2013, atteignant 10,4 % du PIB en 2013 et
10,9 % en 2014, et poursuivre cette tendance a la hausse jusqu'a 2017 avant de ralentir
légerement en 2018. Une fois achevés les investissements prévus, il devrait se stabiliser autour de
9,5 %. Environ 35 % des investissements publics seront financés sur ressources intérieures et les
65 % restants, a I'aide de financements extérieurs. Les projets d'investissement public devraient
étre pour la plupart des travaux d'infrastructure et porteront la croissance du PIB a un niveau
supérieur a sa tendance a long terme pour ces années. Le Togo a une faible capacité de gestion
des investissements publics, comme il ressort de l'indice de gestion des investissements publics
de 2013 du FMI (PIMI)’.

c.  Les projections des prix des produits de base essentiels (pétrole, coton, cacao et café) pour la
période allant jusqu‘a fin 2018 reposent sur celles des PEM d'ao(t 2013 et on suppose que ces
prix sont constants en termes réels par la suite.

d. D'apres les projections, l'inflation a long terme restera stable a environ 2,5 %, sous I'effet d'une
bonne politique monétaire au niveau régional.

e. Le déficit des transactions courantes devrait rester supérieur a 10 % apres avoir légérement baissé
en 2013 (environ 10,6 %, contre 11,8 % en 2012). La raison pour laquelle les projections du déficit
sont élevées pour les premiéres années de la période considérée est le niveau plus élevé des
importations de capitaux nécessaires aux investissements publics et privés prévus. A compter de

?Le Togo a recu une note de 0,92 dans I'Indice de gestion des investissements publics du FMI; sur une
échelle de 0 a 4, la notation du Togo est plus faible que celle des pays pairs membres de 'UEMOA (Bénin,
Burkina Faso, Cote d'Ivoire, Mali et Sénégal).
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2016, le solde des transactions courantes devrait s'améliorer et afficher un déficit fluctuant autour
de 7 % a long terme.

f.  Le solde budgétaire primaire intérieur retrouvera des niveaux positifs et restera supérieur a 1 %
dans la période de projection, servant par la d'ancrage budgétaire pour permettre la création de
la marge de manceuvre budgétaire nécessaire a la réduction du ratio dette/PIB et assurer ainsi la
viabilité budgétaire a long terme”.

g. Lesolde global devrait s'améliorer de 2 points de pourcentage du PIB et afficher un déficit de 3 %
a 2017, lequel baisserait progressivement pour s'établir a environ 2 % par suite d’'une diminution
des besoins d'investissement dans l'infrastructure sur le moyen a long terme.

h.  Les flux d'IDE devraient s'accroitre a moyen terme sous l'effet d'améliorations du climat des
investissements et de la gouvernance globale, résultats escomptés de la SCAPE. Cependant, étant
donné le piétre bilan du Togo en matiére de gouvernance, ces flux, de méme que les dons, sont
soumis a de gros risques, ce qui pourrait compromettre I'acheminement de financements
concessionnels en sa faveur. Les IDE devraient passer de 1,7 % du PIB en 2012 a 2,5 % du PIB a
2018, sous l'effet des investissements publics et privés et d'une amélioration de l'infrastructure et
du climat des investissements.

i.  Audépart, le financement extérieur prendra surtout la forme de dons, lesquels feront place peu a
peu a des financements moins concessionnels, ce qui conduira a une réduction de I'élément de
libéralité des nouveaux financements (comme le montre le graphique 1). Les sources de
financement extérieur concessionnel seront normalement les bailleurs de fonds multilatéraux
traditionnels du Togo, ainsi que des créanciers non membres du Club de Paris (surtout la Chine et
I'Inde), dont les concours financiers se sont récemment accrus. Depuis I'achévement du précédent
programme FEC en 2011, le profit des créanciers du Togo a quelque peu changé. A fin 2012, les
préts des créanciers non membres du Club de Paris représentaient environ 28 % de I'encours total
de la dette, contre 24 % a fin 2011. Les emprunts extérieurs des entreprises publiques
représentaient au total 15 % de I'encours de la dette en 2012.

j. Cestle nouveau taux d'actualisation unifié de 5 % qui est utilisé dans I'AVD*.

? Le solde primaire budgétaire intérieur est le principal instrument de politique budgétaire & court terme
des autorités, étant donné les paiements d'intéréts et les plans pluriannuels d'investissement dans
I'infrastructure.

“ Le 11 octobre 2013, les Conseils du FMI et de la Banque mondiale ont approuvé la réforme des taux d'actualisation
présentés dans le rapport SM/12/271. Leur uniformisation a donné lieu a un taux unique de 5 %, applicable aux AVD
et au calcul de I'élément de libéralité (Décision du Conseil d’administration n°® 15462-(13-97)).
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I ANALYSE DE VIABILITE DE LA DETTE EXTERIEURE

Scénario de référence

4. Dans le scénario de référence, les indicateurs de la dette extérieure du Togo restent au-
dessous des seuils indicatifs liés aux politiques mises en ceuvre (tableau 1a, graphique 1). La valeur
actualisée (VA) de la dette contractée ou garantie par I'Etat (DCGE) est égale & 20,4 % du PIB en 2013 et
demeure au-dessous du seuil de 30 % jusqu'a la fin de la période de projection. En outre, les ratios VA de la
dette extérieure/recettes et VA de la dette extérieure/exportations restent tous deux relativement stables et
inférieurs a leurs seuils indicatifs respectifs jusqu'a 2033. La part des préts concessionnels dans le nouveau
financement devrait diminuer, ce qui ferait baisser la concessionnalité des nouveaux préts de pres de 50 %
a environ 18 % sur la période 2013-2033. Selon les projections, le taux d'accumulation de la dette se
stabilisera & environ 1,5 % par an dans le long terme.>®

Scénarios alternatifs et tests de résistance

5. Les perspectives de la dette extérieure du Togo restent vulnérables aux chocs, en particulier
vers la fin de la période de projection (tableau 1 b, graphique 1). Les seuils liés aux politiques mises en
ceuvre pour quatre ratios essentiels sont dépassés dans les tests de résistance les plus extrémes.
Premiérement, le ratio VA de la dette extérieure/PIB se détériore dans le scénario de choc sur les termes de
I'échange, dans lequel de nouveaux préts sont obtenus a des conditions moins favorables. Dans ce cas, le
seuil est dépassé en 2023. Deuxiemement, le seuil indicatif fixé pour le ratio VA de la dette/exportations est
dépassé en 2003 dans le scénario de choc sur les termes de I'échange. Le seuil de 200 % pour le ratio VA
de la dette/recettes est dépassé en 2029 dans le méme scénario. Enfin, le seuil indicatif pour le ratio service
de la dette/recettes est dépassé en 2026 dans le scénario de choc sous forme d'une dépréciation nominale
de 30 %.

6. A la lumiére des résultats des scénarios de référence et alternatifs, ainsi que des tests de
résistance, les services des deux institutions concluent que le Togo reste exposé a un risque de
surendettement modéré.

> Le résiduel pour la dynamique endogéne de la dette présenté au tableau 1a tient en grande partie
au financement exceptionnel, a I'évolution des prix et des taux de change et a I'allégement de la
dette en termes de flux. Pour la période 2013-17, le financement au titre de la FEC a été lui aussi pris
en compte, ainsi que les autres financements de bailleurs de fonds qui ont été identifiés.

® L'accumulation de la dette extérieure nominale, en pourcentage du PIB, sur toute la période de
projection tient en grande partie aux préts-projets (restant autour de 2,5-3 % du PIB), qui peuvent étre
attribués aux besoins d'investissement a long terme du Togo.
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B VIABILITE DE LA DETTE DU SECTEUR PUBLIC

Scénario de référence

7. L'inclusion de la dette publique intérieure dans I'analyse met en lumiére la vulnérabilité qui
ressort du scénario de référence (tableau 2a, graphique 2). La charge de la dette intérieure du Togo est
due a des années de gestion budgétaire peu efficace et d'accumulation d'arriérés intérieurs, ainsi qu'a la
nécessité de recapitaliser les banques en difficulté. Elle tient en grande partie & la reconnaissance par I'Etat
des passifs des entreprises publiques non rentables liquidées. Dans le scénario de référence, le ratio VA de
la dette publique totale diminuera sur la période de projection. Le ratio VA de la dette/PIB se situe a
environ 23 % en moyenne pour la période 2013-2033. Pour que les ratios d’endettement demeurent a un
niveau raisonnable a long terme, une amélioration des perspectives macroéconomiques aussi bien qu'une
stratégie d'endettement plus prudente s'imposent.

Scénarios alternatifs et tests de résistance

8. L'évolution des indicateurs d’endettement serait trés sensible a des chocs sur la croissance
qui accroitraient le niveau et le service de la dette a moyen terme. La dynamique de la dette publique
totale est particulierement vulnérable a un choc sur la croissance (tableau 2b, graphique 2), ce qui met en
lumiere l'importance, pour la croissance économique, d'un programme de réforme ayant pour effet
d'améliorer le climat des affaires a I'appui des investissements publics et étrangers.

I CONCLUSION

9. Il ressort de I'AVD que le Togo est exposé a un risque de surendettement modéré mais est
sensible a I'évolution macroéconomique et a tout changement de sa stratégie et capacité de gestion
de sa dette. Les autorités souscrivent dans I'ensemble a I'évaluation tout en estimant que les services des
deux institutions ont joué la prudence dans leurs projections de croissance a long terme. Dans le scénario
de référence, les ratios d’endettement restent au-dessous des seuils pour la période de projection mais,
dans les scénarios alternatifs, les seuils seraient dépassés dans les dernieres années. Cette dynamique met
en lumiére la vulnérabilité de I'économie togolaise a certains chocs (en particulier I'application de
conditions moins favorables aux nouveaux financements) et souligne la nécessité d'une approche plus
prudente pour les nouveaux emprunts. Elle fait en outre ressortir qu'il importe d’améliorer la capacité de
gestion de la dette au Togo pour obtenir une évaluation réaliste et globale des risques posés par divers
secteurs, notamment le secteur budgétaire. Certes, la réalisation de gros investissements publics devrait
donner lieu a une croissance soutenue, mais la faiblesse de la capacité de gestion de ces investissements
pourrait faire peser des risques sur le lien intrinséque entre investissement public et croissance. En outre, les
investissements publics dans le cadre d'un partenariat public-privé impliqueraient un plus grand risque de
passifs budgétaires potentiels.
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10. Les perspectives de la dette extérieure ne sauraient rester favorables sans une accélération
durable de la croissance du PIB et des investissements directs étrangers, ainsi qu’une gestion
prudente de la dette et des performances budgétaires solides. L'inclusion dans I'analyse de la dette
intérieure du Togo renforce les conclusions de I'AVD extérieure et met en relief les risques pesant sur les
perspectives d’endettement du Togo. A cet égard, il est essentiel que les autorités togolaises veillent & ce
que des efforts soient déployés pour améliorer la gestion des finances publiques, restructurer le systeme
bancaire et promouvoir le développement du secteur financier, réformer les entreprises publiques et
améliorer le climat des investissement, jetant ainsi les bases de perspectives de croissance plus rapide.

FONDS MONETAIRE INTERNATIONAL
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Figure 1. Togo: Indicators of Public and Publicly Guaranteed External Debt
under Alternatives Scenarios, 2013-2033 1/
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Sources: Country authorities; and staff estimates and projections.

1/ The most extreme stress test is the test that yields the highest ratio in 2023. In figure b. it corresponds to
a Terms shock; in c. to a Terms shock; in d. to a Terms shock; in e. to a Exports shock and in figure f. to a

One-time depreciation shock
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Figure 2. Togo: Indicators of Public Debt Under Alternative Scenarios, 2013-2033 1/
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Table la.: External Debt Sustainability Framework, Baseline Scenario, 2010-2033 1
(In percent of GDP, unless otherwise indicated)
Actual Historical © Standard © Projections
Average  Deviation 2013-2018 2019-203]
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Average 2023 Average
External debt (nominal) 1/ 185 172 2041 21.2 222 235 244 25.0 254 31.7
o/w public and publicly guaranteed (PPG) 17.2 15.6 18.1 189 19.7 20.8 21.6 221 224 285
Change in external debt =347 -1.3 3.0 1.0 1.0 13 0.9 0.6 0.4 0.8
Identified net debt-creating flows 4.6 4.5 9.5 79 72 6.2 5.1 4.6 4.6 0.7
Non-interest current account deficit 5.9 89 115 83 19 10.4 10.6 9.9 8.9 8.4 8.1 3.7 34
Deficit in balance of goods and services 17.1 207 215 227 233 226 210 193 173 125
Exports 402 407 396 395 392 394 394 395 392 39.8
Imports 573 614 611 62.2 62.5 62.0 60.4 58.8 56.5 524
Net current transfers (negative = inflow) -11.2 9.7 -83 -10.1 12 94 9.1 -8.8 -83 -7.8 -6.7 -6.5 -6.5
of/w official -2.0 23 -1.8 -34 -36 -3.6 -3.6 -33 -3.0 25
Other current account flows (negative = net inflow) 0.0 2.1 -1.7 29 -3.6 -4.0 -3.8 3.1 24 24
Net FDI (negative = inflow) -1.5 -1.7 -1.6 23 13 -1.7 2.5 2.5 2.5 2.5 =25 <25 25
Endogenous debt dynamics 2/ 03 27 -04 08 09 12 12 12 -0 -0.5
Contribution from nominal interest rate 04 0.2 0.3 0.2 03 0.1 0.1 0.0 02 0.6
Contribution fromreal GDP growth 22 -0.7 -1.0 -1.0 -12 -12 -13 -1.3 -1.3 -12
Contribution from price and exchange rate changes 20 21 0.3
Residual (3-4) 3/ -39.3 5.8 6.5 -6.8 -6.2 -4.9 4.3 -4.1 4.2 0.2 3.1
of/w exceptional financing 9/ 26 26 08 08 -05 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
PV ofexternal debt 4/ 153 15.6 157 16.1 163 16.5 173 224 26.2
In percent of exports. 385 394 40.1 409 415 41.7 442 56.2 585
PV of PPG external debt . 132 133 132 134 135 13.6 144 19.2 23.2
In percent of exports w334 33.6 336 341 344 344 367 483 520
In percent of government revenues - 125 687 680 675 673 671 708 944 1130
Debt service-to-exports ratio (in percent) 4.7 2.0 2.8 2.6 3.0 29 31 2.8 2.6 5.8 73
PPG debt service-to-exports ratio (in percent) 4.7 2.0 2.8 2.6 3.0 29 31 2.8 2.6 5.8 73
PPG debt service-to-revenue ratio (in percent) 10.3 4.7 6.1 54 6.1 5.8 6.1 55 5.1 113 15.9
Total gross financing need (Billions of U.S. dollars) 02 0.3 05 0.5 05 05 0.5 0.5 0.5 0.5 04
Non-interest current account deficit that stabilizes debt ratio 40.6 10.2 85 9.4 9.6 85 8.0 7.8 7.7 28 0.0
Key macroeconomic assumptions
Real GDP growth (in percent) 4.1 4.8 59 35 15 5.6 6.0 6.0 6.1 58 55 58 4.0 4.0 4.2
GDP deflator in US dollar terms (change in percent) -3.7 129 -1.6 6.8 8.6 4.6 33 35 35 33 33 3.6 22 22 22
Effective interest rate (percent) 5/ 0.7 12 20 0.5 0.6 1.1 1.4 0.3 04 02 11 0.8 22 22 22
Growth of exports of G&S (US dollar terms, in percent) 9.6 19.8 L5 11.6 10.7 10.2 85 104 9.7 9.6 82 9.4 74 83 74
Growth of imports of G&S (US dollar terms, in percent) 9.7 267 38 132 116 125 100 89 70 6.4 47 82 54 6.7 6.0
Grant element of new public sector borrowing (in percent) 50.8 50.1 49.6 49.6 49.6 221 453 24.8 228 234
Government revenues (excluding grants, in percent of GDP) 184 17.3 182 19.3 194 19.9 20.1 202 203 204 20.6 204
Aid flows (in Billions of US dollars) 7/ 04 03 0.3 0.3 03 04 04 04 03 0.5 0.7
o/w Grants 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 02 0.2 0.3
o/w Concessional loans 03 0.2 02 0.1 02 02 0.2 0.2 0.1 02 0.4
Grant-equivalent financing (in percent of GDP) 8/ 5.0 53 5.6 55 5.1 37 35 29 33
Grant-equivalent financing (in percent of external financing) 8/ 712 755 73.1 734 737 59.8 52.9 4.6 492
Memorandum items:
Nominal GDP (Billions of US dollars) 32 38 39 43 4.7 52 57 6.8 9.5 16.4
Nominal dollar GDP growth 0.2 183 43 10.5 94 9.7 9.8 9.0 9.6 6.3 6.3 6.5
PV of PPG external debt (in Billions of US dollars) 0.5 0.6 0.6 0.7 0.8 1.0 1.9 39
(PVt-PVt-1)/GDPt-1 (in percent) 12 13 1.7 15 23 1.6 1.9 1.9 20
Gross workers' remittances (Billions of US dollars) 03 03 0.2 0.3 0.3 03 03 03 04 0.7
PV of PPG external debt (in percent of GDP + remittances ) 124 125 125 12.8 129 139 18.5 22
PV of PPG external debt (in percent of exports + remittances) 288 292 295 302 306 335 439 473
Debt service of PPG external debt (in percent of exports + remittances) 24 23 27 26 2.8 24 53 6.6
Sources: Country authorities; and staff estimates and projections.
1/ Includes both public and private sector external debt.
2/ Derived as [r - g - p(1+g)}/(1+g-+p+gp) times previous period debt ratio, with r = nominal interest rate; g = real GDP growth rate, and p = growth rate of GDP deflator in U.S. dollar terms.
3/ Includes exceptional financing (i.c., changes in arrears and debt relief); changes in gross foreign assets; and valuation adjustments. For projections also includes contribution fromprice and exchange rate changes.
4/ Assumes that PV ofprivate sector debt is equivalent to its face value.
5/ Current-year interest payments divided by previous period debt stock.
6/ Historical averages and standard deviations are generally derived over the past 10 years, subject to data availability.
7/ Defined as grants, concessional loans, and debt relief.
8/ Grant-equivalent financing includes grants provided directly to the government and through new borrowing (difference between the face value and the PV of new debt).
9/ Budget support
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Table 1b.Togo: Sensitivity Analysis for Key Indicators of Public and Publicly Guaranteed External Debt, 2013-2033

(In percent)

Projections
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2023 2033
PV of debt-to GDP ratio
Baseline 13 13 13 14 14 14 19 23
A. Alternative Scenarios
Al. Key variables at their historical averages in 2013-2033 1/ 13 11 11 11 11 12 28 63
A2. New public sector loans on less favorable terms in 2013-2033 2 13 14 16 17 18 18 30 47
B. Bound Tests
B1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 13 14 15 15 15 16 22 26
B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 3/ 13 16 21 21 21 21 25 26
B3. US dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 13 14 15 15 15 16 22 27
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 4/ 13 15 16 16 16 17 22 25
BS5. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks 13 15 19 19 19 20 25 27
B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2014 5/ 13 19 19 19 20 21 28 34
PV of debt-to-exports ratio
Baseline 34 34 34 34 34 37 48 52
A. Alternative Scenarios
Al. Key variables at their historical averages in 2013-2033 1/ 34 29 27 27 27 31 71 142
A2. New public sector loans on less favorable terms in 2013-2033 2 34 36 39 42 44 47 75 105
B. Bound Tests
B1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 34 34 35 35 35 38 50 54
B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 3/ 34 43 62 62 61 64 74 69
B3. US dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 34 34 35 35 35 38 50 54
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 4/ 34 38 41 42 42 44 55 56
BS5. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks 34 39 48 48 48 50 61 60
B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2014 5/ 34 34 35 35 35 38 50 54
PV of debt-to-revenue ratio
Baseline 69 68 67 67 67 71 94 113
A. Alternative Scenarios
Al. Key variables at their historical averages in 2013-2033 1/ 69 59 53 52 54 59 138 308
A2.New public sector loans on less favorable terms in 2013-2033 2 69 73 78 82 87 90 146 229
B. Bound Tests
B1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 69 71 74 74 74 79 106 127
B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 3/ 69 81 105 103 101 104 122 126
B3. US dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 69 72 76 76 76 81 109 131
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 4/ 69 77 82 81 81 85 107 121
BS5. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks 69 79 97 96 95 9 121 133
B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2014 5/ 69 97 96 97 97 103 138 166
FONDS MONETAIRE INTERNATIONAL 11
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Table 1b.Togo: Sensitivity Analysis for Key Indicators of Public and Publicly Guaranteed External Debt, 2013-2033 (continued)
(In percent)
Debt service-to-exports ratio

Baseline 3 3 3 3 3 3
A. Alternative Scenarios

Al. Key variables at their historical averages in 2013-2033 1/ 3 3 3 3 2 2
A2. New public sector loans on less favorable terms in 2013-2033 2 3 3 3 3 3 3

B. Bound Tests

B1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2014-2015

B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 3/
B3. US dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2014-2015
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 4/
BS5. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks

B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2014 5/

W W W W W W
W W W W W W
W W W WA W
WA W WA W
W LW W WA W
W W W WA W

Debt service-to-revenue ratio
Baseline 5 6 6 6 6 5
A. Alternative Scenarios

Al. Key variables at their historical averages in 2013-2033 1/ 5 6 5 5 5 4
A2. New public sector loans on less favorable terms in 2013-2033 2 5 6 6 7 6 6

B. Bound Tests

BI1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2014-2015

B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 3/
B3. US dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2014-2015
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2014-2015 4/
B5. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks

B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2014 5/

[V IRV IRV RV VNS
NoJe N = = -N
IS I == NIE-N
R S I BRI
SIS o N IS N
AN NV N~ N~ NI VN

Memorandum item:
Grant element assumed on residual financing (i.e., financing required above baseline) 6/ 15 15 15 15 15 15

AN xS

11

12
14
13
12
14
16

~ 00 0 O

21
21

Sources: Country authorities; and staff estimates and projections.

1/ Variables include real GDP growth, growth of GDP deflator (in U.S. dollar terms), non-interest current account in percent of GDP, and non-debt creating flows.

(implicitly assuming an offsetting adjustment in import levels).

4/ Includes official and private transfers and FDI.

5/ Depreciation is defined as percentage decline in dollar/local currency rate, such that it never exceeds 100 percent.

6/ Applies to all stress scenarios except for A2 (less favorable financing) in which the terms on all new financing are as specified in footnote 2.

2/ Assumes that the interest rate on new borrowing is by 2 percentage points higher than in the baseline., while grace and maturity periods are the same as in the baseline.
3/ Exports values are assumed to remain permanently at the lower level, but the current account as a share of GDP is assumed to return to its baseline level after the shock
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Table 2a.Togo: Public Sector Debt Sustainability Framework, Baseline Scenario, 2010-2033

(In percent of GDP, unless otherwise indicated)

Actual Estimate Projections

Average Standard 2013-18 2019-33

2010 2011 2012 Deviation 2013 2014 2015 2016 2017 2018  Average 2023 2033 Average
Public sector debt 1/ 473 44.0 452 440 443 429 415 403 394 358 233
o/w foreign-currency denominated 172 15.6 18.1 189 197 208 216 221 224 285 203
Change in public sector debt -26.0 -34 1.2 -1.1 03 -5 -14 -1.2 -09 -5 00
Identified debt-creating flows -40.0 -19 1.6 2.1 09 03 -09 -1.4 -15 09 05

Primary deficit L1 2.6 56 1.4 24 42 33 25 1.9 14 09 24 23 12 23
Revenue and grants 204 204 19.8 227 230 235 237 235 233 229 226
of which: grants 2.0 3.1 1.6 34 3.6 3.6 3.6 33 3.0 25 1.9
Primary (noninterest) expenditure 215 23.1 255 270 263 261 256 249 242 252 238
Automatic debt dynamics 2.6 -4.6 -4.0 2.1 24 28 28 28 24 -3 07
Contribution from interest rate/growth differential 2.6 -4.6 -4.1 221 22 26 25 24 2.1 -3 07
ofwhich: contribution from average real interest rate 0.2 2.5 -1.6 03 03 00 -01 02 0.0 01 02
ofwhich: contribution from real GDP growth 29 =22 =25 24 2.5 25 25 =23 2.1 -4 -09

Contribution fromreal exchange rate depreciation 53 0.1 0.0 -0.1 -03 -03 03 -03 -03 .

Other identified debt-creating flows -43.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 00
Privatization receipts (negative) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 00
Recognition of implicit or contingent liabilities 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 00
Debt relief (HIPC and other) -43.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 00
Other (specify, e.g. bank recapitalization) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Residual, including asset changes 14.0 -1.4 -0.4 =32 -0.6 -2 05 0.2 0.7 24 05
Other Sustainability Indicators
PV of public sector debt 403 384 378 355 334 318 314 265 198

o/w foreign-currency denominated 132 13.3 132 134 135 13.6 144 192 168

o/w external 132 133 132 134 135 136 144 192 168
PV of contingent liabilities (not included in public sector debt)
Gross financing need 2/ 32 42 9.3 7.0 55 42 3.6 2.8 23 4.8 42
PV of public sector debt-to-revenue and grants ratio (in percent) 203.2 169.0 1648 1508 141.1 135.0 134.5 116.0  87.9
PV of public sector debt-to-revenue ratio (in percent) 220.8 1992 1954 178.0 166.1 157.1 1543 1302 959

o/w external 3/ 72.5 68.7 68.0 675 673 67.1 70.8 944  81.0
Debt service-to-revenue and grants ratio (in percent) 4/ 10.6 15 18.4 12.2 9.6 7.0 7.0 6.2 58 11.0 131
Debt service-to-revenue ratio (in percent) 4/ 11.8 8.9 20.0 14.3 11.4 8.2 8.3 72 6.7 124 143
Primary deficit that stabilizes the debt-to-GDP ratio 27.1 6.0 4.4 54 3.0 4.0 33 26 1.8 3.8 12
Key ic and fiscal
Real GDP growth (in percent) 4.1 4.8 5.9 35 1.5 5.6 6.0 6.0 6.1 5.8 55 5.8 4.0 4.1 42
Average nominal interest rate on forex debt (in percent) 0.7 13 22 0.6 0.7 13 16 04 04 02 12 0.9 25 347 24
Average real interest rate on domestic debt (in percent) 2.1 -5.2 =37 -1.3 6.4 1.8 1.9 1.5 1.5 1.5 147 1.6 02 -127 -0.7
Real exchange rate depreciation (in percent, + indicates depreciation) 10.5 0.4 0.3 2.0 10.1 -0.5 .
Inflation rate (GDP deflator, in percent) 1.1 7.6 6.5 34 6.3 2.0 24 2.5 25 25 2.5 24 22 2.1 22
Growth of real primary spending (deflated by GDP deflator, in percent) 0.1 0.1 0.2 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0
Grant element of new external borrowing (in percent) 50.8 50.1 49.6 496 49.6 22.1 453 24.8 24
Sources: Country authorities; and staff estimates and projections.
1/ Central Government.
2/ Gross financing need is defined as the primary deficit plus debt service plus the stock of short-term debt at the end of the last period.
3/ Revenues excluding grants.
4/ Debt service is defined as the sum of interest and amortization of medium and long-term debt.
5/ Historical averages and standard deviations are generally derived over the past 10 years, subject to data availability.
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Table 2b.Togo: Sensitivity Analysis for Key Indicators of Public Debt 2013-2033

Projections
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2023 2033
PV of Debt-to-GDP Ratio

Baseline 38 38 35 33 32 31 27 26
A. Alternative scenarios

A1. Real GDP growth and primary balance are at historical averages 38 37 34 33 32 32 24 14
A2. Primary balance is unchanged from 2013 38 39 38 38 39 41 44 54
A3. Permanently lower GDP growth 1/ 38 38 36 34 33 33 30 38
B. Bound tests

B1. Real GDP growth is at historical average minus one standard deviations in 2014-2015 38 40 40 39 39 40 41 51
B2. Primary balance is at historical average minus one standard deviations in 2014-2015 38 38 37 35 33 33 28 27
B3. Combination of B1-B2 using one half standard deviation shocks 38 38 37 36 35 36 36 44
B4. One-time 30 percent real depreciation in 2014 38 42 39 36 34 33 27 28
BS5. 10 percent of GDP increase in other debt-creating flows in 2014 38 47 44 42 40 39 33 32

PV of Debt-to-Revenue Ratio 2/

Baseline 169 165 151 141 135 134 116 117
A. Alternative scenarios

A1. Real GDP growth and primary balance are at historical averages 169 160 145 136 132 136 103 61
A2. Primary balance is unchanged from 2013 169 168 161 160 164 175 194 244
A3. Permanently lower GDP growth 1/ 169 165 152 144 139 140 132 168
B. Bound tests

B1. Real GDP growth is at historical average minus one standard deviations in 2014-2015 169 173 169 165 164 169 177 226
B2. Primary balance is at historical average minus one standard deviations in 2014-2015 169 167 158 148 142 141 122 122
B3. Combination of B1-B2 using one half standard deviation shocks 169 166 156 151 149 153 158 198
B4. One-time 30 percent real depreciation in 2014 169 185 166 152 143 141 120 123
BS5. 10 percent of GDP increase in other debt-creating flows in 2014 169 204 188 176 169 167 145 141

Debt Service-to-Revenue Ratio 2/

Baseline 12 10 7 7 6 6 11 15
A. Alternative scenarios

A1. Real GDP growth and primary balance are at historical averages 12 10 7 6 5 5 10 9
A2. Primary balance is unchanged from 2013 12 10 7 8 8 9 19 31
A3. Permanently lower GDP growth 1/ 12 10 7 7 6 6 12 20
B. Bound tests

B1. Real GDP growth is at historical average minus one standard deviations in 2014-2015 12 10 8 8 8 8 17 28
B2. Primary balance is at historical average minus one standard deviations in 2014-2015 12 10 7 8 7 7 12 16
B3. Combination of B1-B2 using one half standard deviation shocks 12 10 7 7 6 7 15 24
B4. One-time 30 percent real depreciation in 2014 12 11 9 9 8 8 17 26
BS5. 10 percent of GDP increase in other debt-creating flows in 2014 12 10 9 11 11 10 15 19

Sources: Country authorities; and staff estimates and projections.

2/ Revenues are defined inclusive of grants.

1/ Assumes that real GDP growth is at baseline minus one standard deviation divided by the square root of the length of the projection period.
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I RELATIONS AVEC LE FMI

Au 31/08/2013

Statut : date d'admission : 1 ao(t 1962; régime : article VIII

Compte des ressources générales : Millions de DTS % de la quote-part
Quote-part 73,40 100,00
Avoirs du FMI en monnaie nationale 72,99 99,32
Position des réserves 0,53 0,72
Département des DTS : Millions de DTS % de la quote-part
Allocation cumulative nette 70,33 100,00
Avoirs 59,28 84,28
Encours des achats et des préts: Millions de DTS % de la quote-part
Accords au titre de la FEC 95,25 129,77
Accords financiers :
Date Date Montant approuvé Montant tiré
Type d'approbation d'expiration (millions de DTS) (millions de DTS)
FEC 21 avril 2008 26 juillet 2011 95,41 95,41
16 septembre -
1
FEC 1994 29 juin 1998 65,16 54,30
FEC 31 mai 1989 19 mai 1993 46,08 38,40

! Ancienne FRPC.

Projections des paiements au FMI?
(Millions de DTS; sur la base de I'utilisation présente des ressources et des avoirs actuels en

DTS) :
Obligations futures
2013 2014 2015 2016 2017
Principal 1,17 8,04 11,60 17,32 19,08
Commissions/intéréts 0,00 0,01 0,21 17 0,13
Total 117 8.05 1181 17,50 1921

? Lorsqu’un pays membre a des obligations financiéres impayées pendant plus de trois mois, le montant de ces
arriérés apparait dans cette section.
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Mise en ceuvre de l'initiative PPTE :

I. Engagement de l'aide au titre de I'Initiative PPTE Cadre

Données du point de décision Nov, 2008
Aide engagée par I'ensemble des

créanciers (millions de dollars EU)1 282,00

dont : FMI (millions de dollars EU) 0,32

(Equivalent DTS en millions de 0,22

dollars EU) Déc, 2010

Date du point d'achévement

II. Décaissement de l'aide du FMI (en millions de

DTS) 0,22
Aide décaissée au pays membre 0,08
Aide intérimaire 0,14
Solde au point d'achévement 0,01

Décaissement additionnel de revenus d'intéréts?
0,22
Total des décaissements

! L'aide engagée dans le cadre de l'initiative initiale est exprimée en valeur actualisée nette (VAN) au point
d'achévement, et I'aide engagée dans le cadre de l'initiative renforcée, en VAN au point de décision. De ce fait, ces
deux montants ne peuvent pas étre additionnés.

2 Dans le cadre de linitiative renforcée, un décaissement additionnel est effectué au point d'achévement. Il
correspond aux revenus d'intéréts acquis sur le montant engagé au point de décision mais non décaissés pendant la

période transitoire.

Régime de change

Le Togo est membre de I'Union économique et monétaire ouest-africaine (UEMOA) et n'a pas de
monnaie officielle distincte. Le régime de change, commun a tous les membres de 'UEMOA, est
exempt de restrictions sur les paiements et transferts afférents aux transactions internationales
courantes. La monnaie commune de I'UEMOA, le franc CFA, est rattachée a I'euro au taux de
655,957 francs CFA pour 1 euro, conformément au taux officiel de conversion franc francais/euro et
au taux fixe antérieur de 100 francs CFA pour 1 franc francais. Le 28 avril 2006, 769,68 francs CFA
équivalaient & 1 DTS. A compter du ler janvier 2007, le régime de change des pays de 'UEMOA a
été reclassé, passant de la catégorie des régimes sans monnaie officielle distincte a celle des régimes
conventionnels de parité fixe. Cette nouvelle classification repose sur le comportement de la
monnaie commune, alors que la précédente était basée sur I'absence de monnaie officielle distincte.
La nouvelle classification reflete donc seulement un changement de définition et n’est pas fondée
sur la constatation d'un changement fondamental dans le régime de change ou autres politiques de
I'union monétaire ou de ses membres.
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Evaluations des sauvegardes

La Banque centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest (BCEAO) est une banque centrale commune des
Etats membres de I'Union monétaire ouest-africaine (UEMOA). L'évaluation 2013 de la BCEAO est
presque achevée. Il en ressort que le dispositif de controle de la Banque centrale des Etats de
I’Afrique de I'Ouest (BCEAO) reste solide et que, grace a la mise en ceuvre de la Réforme
institutionnelle de I'Union monétaire ouest-africaine (UMOA) en 2010, la BCEAO a renforcé son
dispositif de gouvernance. En particulier, un comité d'audit a été mis en place pour superviser 'audit
et I'information financiere, le transparence s'est accrue avec la publication plus rapide des états
financiers audités et la BCEAO s’est engagée a appliquer les normes internationales d‘information
financiére (IFRS) d'ici la fin de 2014. Par ailleurs, des déficiences ont été constatées dans I'audit
externe et il a été recommandé de prendre des mesures pour assurer I'adéquation du mécanisme en
sélectionnant un deuxieme cabinet d'audit expérimenté pour effectuer les audits conjoints.
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I PROGRAMME DE TRAVAIL CONJOINT BANQUE
MONDIALE-FMI, 2013-14

L'équipe du FMI dirigée par M. Mlachila (chef de mission) s'est entretenue avec I'équipe de la
Banque mondiale dirigée par M. Hoogeveen (chef de mission) le 20 juin 2013 pour sélectionner des
réformes essentielles sur le plan macroéconomique et coordonner les travaux des deux équipes
pour la période aolt 2013-décembre 2016. La collaboration se poursuit, avec notamment la
coordination du calendrier des missions et I'organisation d'études conjointes.

Les deux équipes sont convenues que les taches principales des autorités Togolaises sur le plan
macroéconomique consistent a rehausser la croissance économique et a mieux en partager les
bienfaits. A cet égard, il sera nécessaire d'accélérer les réformes structurelles, en particulier de
réviser la politique budgétaire de maniere a assurer la viabilité des finances publiques, de renforcer
la gestion des finances ludiques, ainsi que de consolider la stabilité du secteur financier et de
promouvoir le développement financier, notamment grace a la privatisation des banques publiques.
Il est nécessaire d'opérer des réformes dans d'autres domaines importants tels que I'énergie, les
télécommunications, le climat des affaires et les phosphates pour réduire les goulets d'étranglement
et rehausser la croissance potentielle. Par ailleurs, des mesures qui permettent de mieux partager les
bienfaits de la croissance, tels que les transferts ciblés, doivent aussi étre considérées comme une
priorité. Le secteur financier, la politique d'endettement, ainsi que 'analytique de la pauvreté et les
politiques de lutte contre la pauvreté constituent des domaines ou le FMI et la Banque mondiale
collaborent étroitement. Les détails de la répartition des responsabilités dans les autres domaines
sont présentés ci-dessous.

TITRE Produits Calendrier Date de
provisoire des prestation
missions envisagée

A. Information mutuelle sur les programmes de travail

Programme

de travail de

la Banque

mondiale

durant les

12 mois a

venir Préts/dons :
Projet de développement communautaire En continu
Education pour tous En continu
Projet réhabilitation d'urgence de En continu
l'infrastructure et énergie
Projet secteur financier et gouvernance En continu
Projet développement du secteur privé En continu
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Projet secteur agricole En continu
Programme productivité en Afrique de En continu
I'Ouest

Financement supplémentaire pour la

réhabilitation d'urgence du milieu urbain En continu
Projet intégré gestion de catastrophes et des

terrains En continu
Financement supplémentaire pour les

infrastructures En continu
Développement communautaire/Emploi des En continu
jeunes

Connectivité a large bande WARCIP En continu

DPO VI—Gouvernance économique et crédit
pour la croissance

Novembre 2013

Santé maternelle et infantile Avril 2014
DPO VII—Gouvernance économique et crédit

pour la croissance Mai 2014
Travaux économiques et sectoriels :

Notes exercice 2014 Mai 2014
Revue des dépenses publiques Juin 2014

Assistance technique/autres travaux
analytiques :

Utilisation des systéemes pays

Décembre 2013

Etablissement d'une stratégie TIC Juin 2015
Secteur minier Février 2014
Enseignement post-élémentaire Avril 2014

Statistiques

Novembre 2013

Renforcer les capacités de la profession
comptable

Décembre 2013

Autres : Stratégie de partenariat-pays Juillet 2014
Programme
de travail du
FMI pour les
12
prochains
mois Préts:
Fin des entretiens sur un éventuel nouvel
accord FEC Février 2014 Avril 2014
Premiére revue de I'éventuel nouvel accord
FEC Septembre 2014 Novembre 2014

Assistance technique:
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Gestion des finances publiques (comptabilité
et information budgétaire) (FAD)

Septembre 2013

Septembre 2014

Gestion des finances publiques (stratégie de

réforme et coordination) (FAD) Septembre 2013 Mars 2014
Gestion des passifs (AFRITAC Ouest) Octobre 2013 Octobre 2013
Administration de I'imp6t (AFRITAC Ouest) Octobre 2013 Octobre 2013
Atelier national sur I'analyse de la viabilité de

la dette (AFRITAC Ouest) Octobre 2013 Octobre 2013
Gestion de trésorerie (FAD) Octobre 2013 Novembre 2013
Gestion des finances publiques (AFRITAC

Ouest) Octobre 2013 Avril 2014

Stratégie pour l'application de la loi
organique (FAD)

Novembre 2013

Novembre 2013

Plan pour la passation des marchés publics
(FAD)

Novembre 2013

Novembre 2013

Organisation du Ministére des finances (FAD)

Novembre 2013

Novembre 2013

Administration des douanes (AFRITAC Ouest)

Novembre 2013

Décembre 2013

Diagnostic administration des recettes

Décembre 2013

Décembre 2013

Cloture des comptes (FAD)

Février 2014

Février 2014

B. Demandes d’apports au programme de travail

Demande Aide technique et collaboration en ce qui

duFMIala | concerne la politique des dépenses relative

Banque au dispositif de protection sociale en raison

mondiale de l'impact budgétaire considérable des
mesures visant a atténuer I'effet des
augmentations des prix des carburants sur les
populations pauvres.

Demande

de la

Banque Aide technique et collaboration dans les

mondiale au
FMI

domaines de la gestion des finances
publiques et du secteur bancaire.

C. Accord sur les produits et miss

ions conjoints

Produits
conjoints
durant les
12 mois a
venir

Analyse conjointe de la viabilité de la dette

Novembre 2013

Note consultative conjointe sur le DSRP

Janvier 2014
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I QUESTIONS D’'ORDRE STATISTIQUE

1. La communication des données est dans I'ensemble adéquate aux fins de la surveillance,
mais des lacunes sur le plan de la qualité et du délai de production des données entravent I'analyse
des services du FML Les statistiques de comptabilité nationale et de balance des paiements sont
établies sur la base de renseignements tres limités (seulement quelques enquétes et des données
rares sur l'agriculture primaire et les services du secteur privé). Par ailleurs, les statistiques de
finances publiques sont tirées d'un systeme de comptabilité et d'information médiocre, et les
données monétaires sont communiquées par la BCEAO avec un retard de deux mois.

2. Le pays participe au systeme général de diffusion des données (SGDD) depuis novembre
2001. Les métadonnées sur le systéeme statistique national, y compris les plans d'amélioration
présentés au tableau d'affichage des normes de diffusion du FMI, ont été actualisées pour la
derniére fois en décembre 2004.

Comptabilité nationale et indice des prix a la consommation

3. Comme les autres pays membres de I'Union économique et monétaire ouest-africaine
(UEMOA), le Togo a commencé fin 2002 a appliquer le Systeme de comptabilité nationale 1993
(SCN 1993), a l'aide du logiciel ERETES. Les comptes nationaux pour la nouvelle année de base
(2000) ont été achevés en 2005, mais en 2006, a cause d'un certain nombre de difficultés, telles que
le manque de personnel, ainsi que de ressources matérielles et financieres, le programme a été
suspendu et les comptes nationaux pour 2001 n'ont pas été achevés. Ce n'est qu'en mars 2009 que
le processus a repris et que la Direction générale de la statistique et de la comptabilité nationale
(DGSCN) a commencé a établir des données pour 2007 (derniére année pour laquelle suffisamment
de données étaient disponibles). Depuis lors, plusieurs missions AFRITAC Ouest et AFRISTAT ont
apporté leur aide en ce qui concerne la collecte des données, I'établissement de données sources, la
cohérence entre les sources de données primaires et |'établissement des comptes préliminaires. Des
estimations de la production dans le secteur informel ont été établies aussi. Les efforts relatifs au
recensement de la population de fin 2010, qui ont requis la pleine attention du personnel de la
DGSCN, ont encore retardé I'achévement des comptes nationaux de 2007. Par ailleurs, un rapport
d'assistance technique de mai 2011 d'AFRITAC Ouest a fait apparaitre de graves anomalies dans les
comptes nationaux provisoires de 2007 (en ce qui concerne la valeur ajoutée dans le secteur
informel, la faible formation de capital fixe, le ratio élevé de la consommation au PIB, entre autres),
qui ont été corrigées pendant la mission. Les chiffres finaux des comptes nationaux pour 2006 et
2007 ont été validés par le Comité PIB. En dépit des retards, les autorités restent déterminées a
achever les comptes nationaux des années allant jusqu'a 2010 d'ici 2014, au lieu de juin 2012.

4. Le panier de I'IPC a été révisé en 2010. La Commission de 'UEMOA, avec l'aide d'AFRISTAT
et de la BCEAO, a commencé a réviser le panier harmonisé de I'lPC dans la région en 2008. La
réforme visait a élargir les enquétes de I'IPC et a mettre a jour les coefficients de pondération des
différentes sous-composantes afin de tenir compte des habitudes de consommation. La DGSCN
établit un indice des prix a la consommation pour I'ensemble du pays. La collecte des premiéres
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observations est prévue pour janvier 2014 et l'indice sera publié aprés janvier 2015 lorsque la
premiére variation sur 12 mois sera disponible.

Statistiques du secteur extérieur

5. Les statistiques de balance des paiements et les données sur la position extérieure globale
sont établies sur la base des rapports bancaires, d'une enquéte aupres des entreprises et des
données douaniéres. Les statistiques sont établies selon les principes de la cinquieme édition du
Manuel de la balance des paiements, avec un retard de six mois, et sont révisés deux fois par an. Les
exportations, nettes du commerce de transit, sont déclarées correctement depuis la derniere mission
d'assistance technique du Département des statistiques sur les statistiques de la balance des
paiements en 2008. La banque centrale continue de chercher a mieux rendre compte du commerce
informel notamment grace a la cellule sous-régionale de rapprochement des échanges
commerciaux au sein de I'UMOA.

Statistiques de finances publiques

6. Le systeme de comptabilité des statistiques de finances publiques est en cours
d'amélioration. La nouvelle nomenclature budgétaire de 'UEMOA permet maintenant la
classification économique et ministérielle des dépenses, une classification fonctionnelle étant en
cours d'établissement. Le tableau mensuel des opérations financiéres de I'Etat (TOFE) repose sur un
mélange de données administratives et comptables, et il est envoyé au Département Afrique du FMI
avec un retard de deux mois. La base de données sur la dette s'est détériorée depuis que le point
d'achévement PPTE a été atteint fin 2010. La comptabilisation par I'Etat d'anciens arriérés intérieurs
et de leurs passifs a encore compliqué I'établissement d'une base de données fiable et cohérente.
Seules les données budgétaires de I'administration centrale sont communiquées aux fins de la
publication dans I'Annuaire des statistiques de finances publiques (GFSY); les données de finances
publiques a fréquence élevée ne sont pas communiquées pour publication dans les Statistiques
financieres internationales. Dans le cadre des consultations de 2013 au titre de I'article 1V, les
autorités ont établi avec I'aide du Département des statistiques un tableau de passage qui permet
de transposer les données du TOFE établies selon le Manuel des statistiques de finances publiques
1986 (MSFP 1986) en données établies selon le Manuel des statistiques de finances publiques 2001
(MSFP 2001), ainsi qu'un tableau sur les opérations financiéres de I'Etat pour 2009-16 qui repose sur
les principes du MSFP 2001 (appendice V).

Statistiques monétaires

7. Les données mensuelles pour le Togo, ainsi que pour les autres membres de I'Union
monétaire ouest-africaine, sont diffusées régulierement par la BCEAO avec un retard d'environ deux
mois. Les données sur les taux débiteurs et créditeurs qui sont appliqués par les banques intérieures
sont maintenant établies et disponibles chaque mois.

FONDS MONETAIRE INTERNATIONAL 9



TOGO

Togo — Tableau des principaux indicateurs requis pour la surveillance

(En octobre 2013)

Variable économique Date de la Date de Fréquence | Fréquence | Fréquence
derniére réception des de de
observation données’ | communi- | publication’
cation’
Taux de change Septembre Octobre M M Publié
2013 2013
Actifs et passifs de réserves de Aot 2013 Octobre M M Publié
change des autorités 2013
monétaires
Monnaie centrale Aot 2013 Octobre M M Publié
2013
Monnaie au sens large Ao(t 2013 Octobre M M Publié
2013
Bilan de la banque centrale Aot 2013 Octobre M M Publié
2013
Bilan consolidé du systeme Aot 2013 Octobre M M Publié
bancaire 2013
Taux d'intérét Aot 2013 | Septembre M M Publié
2013
Indice des prix a la Aolt 2013 | Septembre M M Publié
consommation 2013
Recettes, dépenses, solde et n.d. n.d. n.d. n.d. Pas publié
composition du financement -
Administrations publiques
Recettes, dépenses, solde et Juillet 2013 | Septembre M M Publié
composition du financement - 2013
Administration centrale
Encours de la dette contractée Juin 2013 Ao(t 2013 M M Pas publié
ou garantie par I'administration
centrale
Solde des transactions Décembre | Aot 2013 A PM Pas publié
extérieures courantes 2012
Exportations et importations de | Décembre Ao(t 2013 M PM Pas publié
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biens et services 2012

PIB/PNB Décembre Ao(t 2013 A PM Pas publié
2012

Dette extérieure brute Décembre Ao(t 2013 A PM Pas publié
2012

Position extérieure globale’ 2011 2012 A PM Pas publié

! Les administrations publiques comprennent I'administration centrale (fonds budgétaires et extrabudgétaires,
organismes et institutions publics semi-autonomes, et caisses de sécurité sociale) et les administrations d'Etats

fédérés et locales.

2 Mensuel (M), Trimestriel (T), Semestriel (S), Annuel (A), Pendant mission (PM), Non disponible (n.d.)

3 Y compris les positions brutes de I'actif et du passif financier extérieur envers des non-résidents.
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Communiqué de presse n° 13/514 Fonds monétaire international
POUR DIFFUSION IMMEDIATE Washington, DC 20431 (USA)
Le 16 décembre 2013

Le Conseil d’administration du FMI conclut les consultations de 2013 au titre de
P’article IV avec le Togo

Le 6 décembre 2013, le Conseil d’administration du Fonds monétaire international (FMI) a
conclu les consultations au titre de I’article IV avec le Togo'.

Le Togo a consolidé les récentes avancées en mati¢re de croissance économique, mais des
défis majeurs restent a relever en matiere d’accélération des réformes économiques et de
réduction de la pauvreté.

Le Togo a accompli des progres importants en maticre de stabilité macroéconomique. La
croissance économique réelle s’est accélérée, passant de presque 4’2 % en 2010-11 a 5% %
en 2012-13, grace au dynamisme de 1’agriculture, du secteur minier, ainsi que du batiment et
des travaux publics, en particulier dans les infrastructures de transport. La croissance est allée
de pair avec une augmentation du déficit des transactions extérieures courantes, qui a été
financé principalement a travers des investissements directs étrangers. L’inflation a été
faible, 1égerement en deca de 2'2 % en moyenne sur la période 2012-13.

Du fait des pressions liées aux élections, la politique budgétaire s’est détériorée en 2012 et au
début de 1’année 2013, avec I’adoption de budgets expansionnistes, entrainant des déficits de
financement. A la mi-2013, les autorités ont pris des mesures correctives vigoureuses,
notamment en adoptant un budget révisé. Ces mesures ont placé le Togo sur une trajectoire
d’assainissement budgétaire, axée sur une amélioration du solde primaire de base; ce qui
pourrait conduire a une baisse progressive de la dette.

! Conformément aux dispositions de 'article IV de ses Statuts, le FMI procede, habituellement chaque année, a des
consultations bilatérales avec ses membres. Une mission des services du FMI se rend dans le pays, recueille des données
économiques et financiéres, et s'entretient avec les responsables nationaux de 1'évolution et des politiques économiques du
pays. De retour au si¢ge, les membres de la mission rédigent un rapport qui sert de cadre aux délibérations du Conseil
d'administration.

Washington, D.C. 20431 ¢ Téléphone 202-623-7100 ¢ Télécopieur 202-623-6772  www.imf.org



Sur le plan budgétaire, des défis portent sur une meilleure priorisation des projets
d’investissement public, la réduction des subventions sur les carburants et la maitrise de la
masse salariale du secteur public, afin de créer I’espace budgétaire nécessaire pour accroitre
les dépenses sociales ainsi que les dépenses d’infrastructures. De maniére plus générale, il est
nécessaire de formuler des budgets annuels dans le cadre d’une politique budgétaire 8 moyen
terme et d’améliorer la gestion de la dette publique pour assurer durablement le maintien de
sa viabilité.

Au niveau des réformes structurelles, les progrés se sont accélérés récemment avec la
redynamisation du programme de réforme de la gestion des finances publiques et le projet de
mise en place d’une nouvelle administration de recouvrement des recettes résultant de la
fusion des administrations des impoOts et des douanes. La nouvelle structure proposée pourrait
offrir I’opportunité pour moderniser I’efficience de I’administration des recettes et accroitre
les revenus, en rapprochant les structures, les activités et les processus de gestion des normes
internationales modernes.

La pauvreté a diminué entre 2006 et 2011. Cependant, la croissance n’a pas été inclusive et la
distribution des revenus s’est dégradée. En fait, la pauvreté a augmenté dans les zones
rurales, alors qu’elle a diminué, a tous les niveaux de revenus, dans la région de la capitale ou
la croissance économique se concentre pour 1’essentiel. Les migrations internes ont contribué
a réduire la pauvreté.

Il existe des obstacles majeurs a une croissance soutenue et durable. En particulier, les
facteurs critiques concernent les goulets d’étranglement dans les infrastructures, surtout dans
les secteurs de 1’¢lectricité et des transports, le cotit élevé des télécommunications et la
faiblesse générale du climat des affaires.

Le secteur financier du Togo s’est développé et ses indicateurs agrégés sont solides. Deux
banques publiques ont été privatisées, de nouvelles banques développent leurs activités et le
secteur de la microfinance progresse rapidement. L objectif de I’Etat reste de se désengager
du secteur bancaire. Cependant, certaines banques rencontrent des difficultés et les autorités
ont pris des mesures initiales pour freiner la détérioration des actifs. Le dispositif de contrdle
du secteur de la microfinance doit étre amélioré, la réglementation des agréments doit étre
appliquée et les schémas pyramidaux financiers doivent étre fermés.

Evaluation par le Conseil d’administration

Les administrateurs félicitent les autorités d’avoir maitrisé le déficit budgétaire et d’avoir
placé le pays sur une trajectoire d’endettement viable. IIs soulignent qu’il importe

2 A l'issue des délibérations, le Directeur général, en qualité de Président du Conseil d'administration, résume les opinions
des administrateurs, et ce résumé est communiqué aux autorités du pays. On trouvera une explication des termes convenus
utilisés communément dans les résumés du Conseil d’administration a I’adresse suivante :
http://www.imf.org/external/french/np/sec/misc/qualifiersf.htm.




d’améliorer la gestion de la dette et de chercher des financements a des conditions
compatibles avec la viabilité de la dette. Pour dégager un espace budgétaire permettant
d’accroitre les dépenses sociales et les dépenses d’infrastructures, les administrateurs
préconisent de réduire progressivement les subventions sur les carburants mal ciblées et de
freiner la croissance des salaires dans le secteur public. Ils notent qu’il sera nécessaire
d’améliorer le financement et la gestion des projets pour favoriser une augmentation de
I’investissement public. Les administrateurs recommandent aussi d’appliquer promptement
les réformes budgétaires prévues depuis longtemps, notamment la mise en place d’un compte
unique du Trésor et d’une nouvelle administration fiscale, qui devrait permettre d’améliorer
I’administration et la collecte des recettes.

Les administrateurs prennent note des progres accomplis dans le développement du secteur
financier. Néanmoins, ils soulignent qu’il convient d’en intensifier la surveillance et de
trouver des solutions pour les banques en difficulté. En particulier, ils appellent a surveiller
de plus pres les établissements de microfinance et a continuer de restructurer les banques
publiques.

Les administrateurs conviennent qu’il reste essentiel d’opérer des réformes structurelles pour
améliorer la compétitivité et réduire la pauvreté. Dans ce contexte, ils encouragent les
autorités a s’attaquer aux goulets d’étranglement dans le secteur de I’énergie, a conduire la
réforme des entreprises publiques et a continuer d’améliorer le climat des affaires. Priorité
doit étre également accordée aux politiques plus efficaces dans la réduction de la pauvreté,
ainsi qu’a la productivité et I’emploi dans le secteur agricole.

Les administrateurs notent avec satisfaction que les autorités ont I’intention de continuer de
collaborer étroitement avec le FMI, notamment sous la forme d’un éventuel programme
appuy¢ par I’institution et d’une assistance technique continue dans les principaux domaines
de réforme.

Il est prévu que la prochaine consultation au titre de ’article IV avec le Togo se déroule
selon le cycle standard de 12 mois.



Togo : principaux indicateurs économiques, 2010-13

2010 2011 2012 2013 2014

Est. Proj.  Proj.
(Variation annuelle en pourcentage)
Revenu et prix

PIB a prix constants 4.1 4,8 5,9 5,6 6,1
Indice des prix a la consommation (moyenne) 1,4 3,6 2,6 2,2 2,4
Taux de change effectif réel (- = dépréciation) -6,0 0,7 -4,0
Monnaie et crédit

Avoirs extérieurs nets' 3,0 4.4 -2,1 -3,1 2,4
Monnaie au sens large (M2) 16,3 15,9 8,9 15,9 9,5
Crédit au secteur non public’ 10,3 20,5 11,6 10,0 6,6
Crédit a I'Etat’ 4,3 -5,6 3,7 2,0 0,7

(En pourcentage du PIB)
Investissement et épargne

Investissement intérieur brut 18,9 18,6 19,1 20,3 211

Epargne nationale brute 12,6 9,6 7,3 9,7 10,2
Secteur extérieur

Solde des transactions extérieures courantes -6,3 91 -11,8 -10,6 -10,9

Balance commerciale -14,3 -154 -15,7 -16,2 -16,3
Finances de I’administration centrale se

Total des recettes et dons 20,4 20,4 19,8 22,7 23,0

Dépenses et préts nets 22,5 23,8 26,4 28,1 27,6

Solde primaire intérieur? 1,7 -1,6 -2,0 -0,7 0,0

Solde global (base caisse, y compris dons et -4,3 -3,5 -7,2 -6,3 -5,3

variations des arriérés)

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

’1 Variation en pourcentage de la monnaie au sens large en début de période.
2 Total des recettes moins dépenses primaires courantes, dépenses d’équipement financées sur
ressources intérieures et préts nets.




Déclaration de M. Assimaidou sur le Togo
Réunion du Conseil d’administration
6 décembre 2013

Au nom des autorités togolaises, que je représente, je tiens a remercier le Conseil
d’administration, la Direction et les services du FMI d’avoir constamment soutenu leurs
efforts au fil des ans, dans le cadre ou non de programmes appuy€s par I’institution. Ce
soutien est extrémement précieux dans la conjoncture internationale actuelle difficile. Les
autorités apprécient en particulier la franchise des entretiens et les conseils offerts par les
services du FMI lors des consultations au titre de Iarticle I'V.

Apres 15 années de crise sociopolitique et de stagnation économique, le Togo a pu améliorer
ses résultats macroéconomiques dans le cadre d’un programme appuyé par le FMI et du
processus menant au point d’achévement de I'initiative PPTE. L’exécution du programme
appuy¢ par la Facilité ¢largie de crédit (FEC) a été dans I’ensemble satisfaisante, les six
revues ayant été achevées. La croissance du PIB réel a atteint en moyenne plus de 5% en
2012 et 2013, avec une inflation voisine de 2%. Par ailleurs, dans le cadre du programme
appuyé¢ par la FEC, les autorités ont bien exécuté leur budget : les recettes recouvrées ont
souvent dépassé les objectifs grace aux mesures prises pour €largir I’assiette fiscale et a des
réformes administratives, et les dépenses courantes ont ét¢ maintenues en deca des plafonds
fixés dans le programme.

Les autorités ont, entre autres réformes, amélioré la gestion des finances publiques, mis en
place un comité de gestion de la trésorerie (qui doit étre réorganisée), pris des mesures qui
conduiront a 1’établissement d’un compte unique du Trésor et achevé un audit financier et
structurel ainsi qu’une étude actuarielle de la caisse de retraite de la fonction publique. Les
autorités ont aussi mis en place un guichet unique au Port autonome de Lomé¢, procédé a la
restructuration financiere des banques en difficulté et privatisé deux d’entre elles. De
maniére plus générale, les objectifs du programme en matiére de stabilité macroéconomique
et de croissance ont été atteints, en dépit de chocs exogenes importants (crise économique
mondiale, inondations, troubles politiques et sociaux, etc.). La croissance s’est traduite par
une hausse, certes modeste, du revenu par habitant, inversant ainsi finalement la tendance a
la baisse observée pendant la longue crise des années 90 et du début des années 2000.

Le reste du programme a moyen terme

Les autorités togolaises sont bien conscientes qu’il reste beaucoup a faire dans plusieurs
domaines structurels. Sur ce front, les résultats obtenus jusqu’a présent sont mitigés en raison
de I'insuffisance des capacités techniques et de processus consultatifs et juridiques longs.
Dans le secteur financier, bien que des progrés aient été accomplis en matiere
d’intensification de I’intermédiation financiére, le processus de privatisation n’a pas atteint
son but. Dans le secteur de 1’énergie, des passifs considérables pésent sur le budget de 1’Etat



tandis que des pénuries réelles et éventuelles d'approvisionnement entravent la croissance
potentielle. Sur le plan des infrastructures, il reste des lacunes a combler afin de rehausser la
croissance potentielle et il convient de redoubler d’efforts dans le domaine plus large du
climat des affaires.

Les autorités sont déterminées a s’attaquer a ces problémes structurels a moyen terme et ont
I’intention de continuer de collaborer étroitement avec le FMI et leurs autres partenaires a
cette fin. Le Togo restant un pays fragile, il sera essentiel que le pays continue de bénéficier
de conseils, d’assistance technique et d’appui financier pour récolter le fruit des efforts
déployés dans ces domaines tout en appliquant des mesures visant a accroitre les recettes afin
d’assurer la viabilité des finances publiques et lutter contre la pauvreté. Le DSRP de
deuxiéme génération figurant dans la Stratégie de croissance accélérée et de promotion de
I’emploi (SCAPE) des autorités, qui s’appuie sur la premicére stratégie de réduction de la
pauvreté, vise a accélérer la croissance, a la pérenniser et a mieux en partager les fruits. Les
autorités sont en train de mettre en ceuvre un programme d’ajustement répondant a ces
objectifs tout en assurant aussi la stabilit¢ macroéconomique.

Assurer la viabilité des finances publiques et préserver la viabilité de la dette

Les autorités ont indiqué qu’elles sont fermement déterminées a poursuivre les réformes des
finances publiques et a veiller a ce que la politique budgétaire demeure sur une trajectoire
soutenable. Les objectifs sont d’accroitre de maniére significative les recettes et de contenir
les dépenses courantes, afin de financer des infrastructures indispensables et de répondre aux
besoins sociaux. La politique budgétaire vise un retour a un solde budgétaire primaire positif
et une réduction du déficit budgétaire global en 2014. L’ajustement budgétaire prévu a
moyen terme (2013—16) sera concentré en début de période. Le budget révisé pour 2013 est
déja mieux aligné sur les capacités d’exécution, s’appuie sur des projections de recettes plus
réalistes et prévoit des allocations plus raisonnables pour les subventions énergétiques.

Les efforts déployés sur le plan des recettes s’appuieront sur les réformes en cours qui visent
a rationaliser les exonérations sur les importations et autres exemptions, en surveillant de
maniere plus étroite I’application de ces droits d’exemptions. Les autorités poursuivront les
réformes prévues dans les administrations des impo6ts et des douanes, en vue de continuer
d’accroitre les recettes.

En ce qui concerne les dépenses, les autorités ont réitéré leur intention de contenir les
pressions d’augmentations salariales des syndicats qui porteraient les enveloppes budgétaires
au-dela du cadre actuel des dépenses a moyen terme. Pour ce qui est des subventions sur les
produits pétroliers, les autorités jugent bon d’éliminer ces aides généralisées, a I’exception
des subventions au pétrole lampant, qui est utilisé principalement par les pauvres. Cependant,
elles restent d’avis qu’il convient d’éliminer ces subventions de maniére progressive, afin de
préserver la stabilité sociale, les tentatives antérieures s’étant heurtées a une forte résistance



sociale, qui a causé des dégats matériels. Les autorités continueront de chercher a abaisser les
subventions, qui devraient étre réduites d’un montant équivalant a 1 % du PIB dés 2014,
apres qu’un accord salarial et fiscal ait été conclu avec les syndicats, notamment dans le
secteur du transport.

Les réformes de la gestion des finances publiques porteront essentiellement sur la mise en
place d’un compte unique du Trésor, I’amélioration des projections et de la gestion de la
trésorerie, et la simplification du circuit des dépenses. Les autorités conviennent aussi de la
nécessité de mieux établir un ordre de priorité entre les projets d’investissement, ainsi que de
mieux exécuter et surveiller ces projets, ce qu’elles ont 1’intention de faire avec 1’assistance
technique de leurs partenaires.

L’insuffisance des capacités est criante aussi dans le domaine de la gestion de la dette. Des
mesures sont donc prévues afin de renforcer les capacités techniques et opérationnelles de la
Direction de la dette publique au sein du Ministere de 1’économie et des finances. Les
autorités ont sollicité une assistance technique supplémentaire dans ce domaine. Pour assurer
la viabilité de la dette, il convient aussi d’obtenir des financements trés concessionnels. Tout
en notant que les financements concessionnels disponibles ne suffisent pas pour répondre aux
besoins de développement, les autorités feront tout leur possible pour obtenir des
financements a des conditions compatibles avec la viabilité de la dette, comme indiqué par
I’analyse de viabilité de la dette (AVD).

Développer le secteur financier

Les autorités remercient les services du FMI de leur analyse de la vulnérabilité du secteur
financier et souscrivent aux recommandations qui visent a s’attaquer a ces faiblesses et a
améliorer le dispositif de réglementation et de contrdle. Elles restent déterminées a s’attaquer
aux problémes de gestion que peuvent rencontrer des établissements bancaires ou de
microfinance conformément aux propositions des services du FMI, afin de préserver la
stabilité financi¢re. Mes autorités ont 1’intention de renforcer les capacités de 1’unité
spécialisée du Ministeére de I’économie et des finances (CAS-IMEC) afin de surveiller les
¢tablissements sous-réglementés et de fermer les entités illégales dans le secteur de la
microfinance. Elles continuent de collaborer étroitement avec la Commission bancaire
régionale de I’Union économique et monétaire ouest-africaine (UEMOA) pour exiger aux
banques de respecter les normes prudentielles. Par ailleurs, il est a noter que seules les
décisions prises au niveau de ’'UEMOA peuvent modifier et simplifier le dispositif de
réglementation bancaire.

Les autorités et les services du FMI s’accordent pleinement sur I’action & moyen terme dans
le secteur financier : il s’agit de soutenir la croissance en améliorant davantage
I’intermédiation financiére. A cet effet, il convient de veiller a ce que les banques, les



établissements de microfinance et les caisses de retraite assainissent durablement leur
situation financiére.

Pour une croissance plus vigoureuse et mieux partagée

Les autorités ont fait d’une croissance plus vigoureuse, durable et partagée un objectif
prioritaire de leur Stratégie de croissance accélérée et de promotion de I’emploi, qui a
bénéficié d’un large processus de consultation, notamment lors du Forum économique
national de 2012 qui a rassemblé toutes les parties prenantes nationales et les partenaires au
développement. Cette stratégie repose sur cing piliers : le développement des secteurs a fort
potentiel de croissance; le renforcement des infrastructures économiques ; le développement
du capital humain et de ’emploi ; le renforcement de la gouvernance; et la promotion d’un
développement participatif, partagé et durable.

Pour accélérer et pérenniser la croissance, il convient de s’attaquer aux faiblesses du secteur
de I’énergie et des autres secteurs des infrastructures. Les autorités sont conscientes du fait
que les problémes financiers des compagnies nationales d’électricité et la rapide
augmentation de la demande d’électricité pourraient conduire a des pénuries, d’autant que les
sources extérieures d’¢€lectricité pourraient €tre insuffisantes, ce qui compromettrait les
perspectives de croissance. Les autorités togolaises ont des lors I’intention de prendre des
mesures pour apurer les arriérés accumulés vis-a-vis des compagnies d’électricité et éviter
leur réapparition grace a un plan de diagnostic et d’action. En outre, il est essentiel de
combler les déficits d’infrastructures dans ce secteur et dans le secteur du transport (routes,
aéroports et port) pour rehausser la croissance potentielle.

Le renforcement de la compétitivité et I’amélioration du climat des affaires grace a des
réformes de la gouvernance constituent aussi un ¢lément essentiel de la stratégie de
croissance a moyen terme des autorités. Les autorités accueillent favorablement le fait que les
risques du secteur extérieur sont généralement gérables et que le taux de change effectif réel
est plus ou moins conforme aux parameétres économiques fondamentaux. Cependant, elles
constatent la gravité des déficiences de la compétitivité hors prix et du climat des affaires.
Elles chercheront a améliorer le climat des affaires et la qualité de la gouvernance,
notamment en veillant au respect des contrats, a la protection des droits des investisseurs et a
I’acces au crédit.

Les autorités soulignent qu’il est important de veiller a ce que la croissance économique
profite au plus grand nombre. Parmi les mesures spécifiques visant a réduire la pauvreté et a
mieux partager les fruits de la croissance, en particulier dans les zones rurales, figurent la
construction de petits barrages et I’amélioration de 1’acces a I’eau pour augmenter la
productivité, I’expansion des routes de desserte pour améliorer I’acces aux marchés et la lutte
contre le chdmage des jeunes en orientant I’aide vers les projets de jeunes entrepreneurs. Les
autorités prennent bonne note de la recommandation concernant la planification urbaine, qui



devrait étre utilisée pour accentuer la réduction de la pauvreté résultant des migrations
internes vers les villes, et s’engagent a y réfléchir.

Conclusion

Des progres importants et concrets ont €té¢ accomplis ces cinq derni¢res années en mati¢re de
viabilit¢ macroéconomique et dans I’inversion de la tendance a la baisse du revenu par
habitant. Le PIB réel a progressé a un rythme élevé et de nombreuses réformes essentielles
ont été engagées dans le cadre du programme précédent au titre de la FEC.

Les autorités togolaises restent déterminées a poursuivre les réformes qui ont été engagées et
a s’attaquer aux goulets d’étranglement qui continuent d’entraver le développement
¢conomique. Elles accordent une trés grande importance aux mesures qui créeront des
emplois dans le secteur privé et réduiront la pauvreté, tout en assurant la viabilité des
finances publiques. Cependant, le Togo reste un pays fragile avec d’importantes contraintes
de capacités. Les autorités esperent donc que la communauté internationale, y compris le
FMI, continuera d’appuyer les efforts qu’elles déploient pour opérer les vastes réformes
nécessaires.



