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L'enjeu des dettes publiques
en Afrique

Une cristallisation des nouveaux
rapports de force internationaux ?

Adrien HARTEMANN

La crise sanitaire et économique liée a la pandémie de COVID-19 a
I’échelle mondiale se révele particulierement douloureuse pour les pays
africains. Au choc d’offre occasionné par la désorganisation des chaines
d’approvisionnement est venu s’ajouter un choc de demande de la part
des principaux marchés d’exportations conjugué a un ralentissement
de lactivité domestique. La dépendance aux transferts des diasporas
établis dans I’hémisphere nord et aux recettes du tourisme en amplifie
encore 'impact. La Banque mondiale estime que la récession devrait
atteindre 3,3 % du produit intérieur brut (PIB) pour I'Afrique
subsaharienne, une premiere en plus d’'un quart de siecle. Confronté a
une diminution substantielle des budgets, le défi est double pour les
pays du continent : d'une part, mobiliser des fonds d’urgence afin de
faire face aux conséquences immédiates de la crise et d’autre part
garantir le remboursement des dettes publiques afin de conserver
l’acces aux sources de financements extérieures.

Dés mars 2020, le premier ministre éthiopien Abiy Ahmed lance un
appel aux dirigeants du G20 afin de considérer une annulation partielle
de la dette publique des pays en développement et un gel immédiat des
remboursements2. Plusieurs leaders africains se font alors 1’écho de
cette demande, dont le Président sud-africain, seul représentant du
continent au G20. A I'issue d’une réunion des ministres des finances du
G20 a la mi-avril 2020, le groupe annonce la mise en place de la Debt
Service Suspension Initiative (DSSI), prévoyant un moratoire sur le
service de la dette publique bilatérale pour une période de huit mois
(de mai a décembre 2020) au bénéfice des économies a faibles revenus
qui en font la demandes. L’adhésion de principe de la Chine a cette
initiative portée par le Club de Paris et les institutions de Bretton
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Woods est remarquée en ce quelle engage Pékin a suivre un
processus multilatéral plutét qu'une stratégie discrétionnaire.
Lorsque la Chine a annoncé son adhésion a linitiative DSSI, les
instances occidentales considérent alors que les deux principales
banques chinoises présentes sur le continent — I’Eximbank of China
et la China Development Bank (CDB) — sont concernées. Sur les 148
milliards de dollars américains (Mds USD) de préts chinois consentis
au continent africain, 55 % sont a l'initiative de I’Eximbank of China
et 25 % a I'initiative de la CDB4.

La Chine, nouvel acteur clé du financement du
continent

L’attention portée a la position chinoise illustre la modification en
cours des rapports de force traditionnels sur le continent africain.
Longtemps pré-carré des puissances occidentales, le financement de
la région a connu d’importantes évolutions au cours des vingt
derniéres années, induisant une transformation en profondeur de la
structure des dettes publiques externes. La Chine est, dans son
ensemble, devenue le premier créancier bilatéral en Afrique
subsaharienne et détenait prés de 21 % des encours de la dette
publique externe du sous-continent en 2018 (soit 80 Mds USD)s. A
contrario, le Club de Paris® n’en représenterait plus que 5 %. Si les
institutions multilatérales détiennent prés de 30 % du total dont 18 %
pour la Banque Mondiale seulement, elles ne participent pas au
moratoire (exception faite du Fonds monétaire international, FMI).
En l'état actuel, pres de 60 % de l'effort financier consenti au titre du
moratoire G20 concerne donc en réalité la Chine. L’annonce faite en
juinv 2020 par Xi Jinping que le gouvernement « encourage » les
banques commerciales chinoises a se joindre a l'initiative tout en
rappelant que ces derniéres ne font pas partie du périmetre DSSI va
cependant alimenter les critiques.
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Dette Externe Publique ou & Garantie Publique en
Afrique Subsaharienne (2018)
Mds USD % Total
Multilatérale 110 29%
dont Banque Mondiale 66 18%
Autres 44 12%
Bilatérale 99 26%
dont Chine 80 21%
dont Club de Paris 17 5%
Autres 2 1%
Privée 166 44%
dont Eurobonds 117 31%
dont Banques Commerciales 38 10%
Autres 11 3%
Total 375
Source : Risky Business New Data on Chinese Loans and
Africa’s Debt Problem; CARI Briefing Paper N°3 2020

S’il semble que les autorités chinoises ont entériné l'inclusion a la
DSSI de ’Eximbank, il en va autrement pour la CDB, qualifiée par le
gouvernement de créancier privé. A l'occasion de la tenue d’une
vidéo-conférence des ministres des Finances des Etats du G7 4 la fin
septembre 2020, plusieurs dirigeants vont dénoncer le manque de
coopération de Pékin 7, accusée de tromper la communauté
internationale en isolant artificiellement cette derniere. C’est
pourtant la participation de 'Eximbank qui apparait essentielle,
tandis que celle de la CDB n’est pas d’ordre a apporter un soutien
significatif aux Etats africains. Si I'on exclut I'Angola de I'équation
(des négociations entre le FMI, les autorités locales et la Chine étant
en phase finale), la CDB ne détenait fin 2018 qu'un peu moins de
10 % de la dette publique des Etats africains envers la Chine contre
70 % pour I'Eximbank. Les propos du G7 visant a désigner Pékin
comme le principal obstacle a une réponse ambitieuse de la
communauté internationale en Afrique s’inscrivent dans un contexte
de tensions croissantes entre la Chine et I’Occidents.
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La question des créanciers commerciaux sur le
devant de la scéne ?

En dépit de I'influence croissante de la Chine en Afrique, ce sont les
créanciers commerciaux non-chinois qui, avec pres de 44 % des
encours fin 2018 détiennent la part la plus importante de la dette
publique des pays d’Afrique subsaharienne. Les détenteurs
d’obligations souveraines internationales (communément désignés
sous le terme d’« Eurobonds »), composé en majorité de fonds de
pension, de banques et de fonds d’investissement, concentrent pres
des trois-quarts de cette dette d’origine commerciale, le reste
correspondant principalement aux préts traditionnels des grandes
banques internationales. Les conditions d’accés aux marchés
Eurobonds, c’est-a-dire le cofit d’emprunt, varie en fonction de la
note souveraine de I'Etat emprunteur. Cette note, attribuée par les
grandes agences de notations (Moody’s, Fitch et S&P), s’appuie sur
les fondamentaux économiques de I'Etat et sa capacité a honorer ses
engagements.

De par le poids des détenteurs d’Eurobonds, la question du
compartiment commercial des dettes externes publiques est sans
conteste la plus délicate a traiter et constitue 'obstacle principal au
déploiement de linitiative DSSI a tous les pays en droit d’en
bénéficier. Bien que le moratoire du G20 ne concerne pas les
créanciers privés, sa sollicitation peut étre percue par les marchés
comme une premiere étape avant que ces derniers soient également
forcés d’accepter un gel du remboursement de leurs créances, et ainsi
conduire a une hausse considérable du colit des emprunts futurs via
une dégradation de la note souveraine, voire une fermeture
temporaire de I'acces a ces marchés?. Malgré le poids significatif de
ces préteurs, leur fragmentation et I'anonymat dont ils disposent
rendent toute action collective particulierement complexe©.

Le cas du Kenya, une illustration des contradictions de la
réponse internationale

L’exemple du Kenya démontre le dilemme dans lequel se trouvent
plusieurs pays africains. Le pays adopte en 2008 une stratégie
d’investissement public dans les infrastructures, « Vision 2030 »,
s’appuyant sur une élévation de 'endettement public global (externe
et domestique), a 66,7 % du PIB en 2020 contre 40 % en 2010. En
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conséquence, la structure de la dette externe publique se transforme
profondément : les créanciers commerciaux représentaient a la fin
mars 2020 pres d’un tiers du total contre moins de 1 % en 2010. En
parallele, la Chine s’est imposée comme le second créancier du pays
avec pres de 22 % de I'encours externe derriere la Banque mondiale.
Le Club de Paris ne représente plus que 10,5 % de la dette externe.

L’irruption de la crise actuelle catalyse les fragilités préexistantes du
pays. Si 'endettement ne constitue pas en soi un probléme, il peut se
révéler problématique si les projets qu’il finance manquent de
pertinence économique ou font I'objet d'importants détournements
de fonds. C’est le cas au Kenya, ou malgré des investissements publics
considérables, le manque de priorisation et une gestion perfectible
des finances publiques vont alourdir le poids de la dette. Le COVID-
19 porte un coup supplémentaire : alors que les recettes publiques et
les principales sources de revenus a l'exportation s’écroulent, le
gouvernement est forcé d’adopter une politique d’austérité inégalée
en 20 ans. Dans ce contexte, il priviligie le maintien du service de la
dette au détriment des secteurs prioritaires (santé, éducation, emploi,
etc.) au risque d’infliger des dommages irréparables a I'économie et
ainsi d’hypothéquer toute chance de reprise.

Inquiet de I'impact d’une sollicitation publique du moratoire sur son
acces aux marchés internationaux, le Kenya n’en fait pas la demande.
Avec un déficit public prévu aux alentours des 10 % du PIB sur
I'année en cours, les besoins de financement du budget dépassent
largement les gains que la DSSI permettrait de dégager (0,7 point du
PIB) 2. De plus, le pays fera face a d'importantes échéances en 2024,
année ou devrait débuter le remboursement des encours gelé dans le
cadre de l'initiative DSSI. Si les institutions multilatérales, FMI et
Banque mondiale en téte, se mobilisent afin de fournir des lignes de
crédit d’'urgence pour un montant de 1,8 Mds USD, ces sommes sont
largement insuffisantes pour couvrir les besoins en financements.
Son acces aux marchés constitue sa derniere alternative permettant
d’assurer le fonctionnement de I'Etat pendant la durée de la crise et
de refinancer sa dette externe au cours des prochaines années. C’est
dans ce contexte que fin septembre, a I'occasion de la 75¢ Assemblée
Générale des Nations Unies, le Président Uhuru Kenyatta en appelle a
la communauté internationale afin de renforcer les dispositions de
soutien aux économies africaines?s.
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La recomposition de I'architecture du
financement du développement : une tendance
inéluctable ?

L’approche centrée exclusivement sur la restructuration des dettes
publiques des Etats africains fonctionne relativement bien lorsque la
majeure partie en est détenue par des créanciers publics, qu’ils soient
des Etats ou des organisations internationales, car elle permet de
mobiliser des fonds dans I'urgence sans limiter I'acces futur a des
sources de financements. Au contraire, cette approche est
particulierement mal adaptée aux économies émergentes du
continent, car elle comporte un cofit réputationnel important vis-a-
vis des marchés internationaux sans nécessairement apporter un
soutien suffisant face a l'urgence économique. Si certains pays en
grandes difficultés tels que ’Angola ou la Zambie devront bénéficier
d’'un processus d’allegement de la dette, d’autres sont en réalité
confrontés a un manque de liquidité immédiat et devraient pouvoir
bénéficier de ressources supplémentaires sans devoir affronter les
marchés en période de crise.

La réunion extraordinaire des ministres des finances du G20 du 13
novembre 2020 confirme 'extension de I'initiative DSSI jusqu’en juin
2021 et jette les bases d'une participation du secteur privé au cas par
cas. Si cet effort de coordination est bienvenu, il reste largement
insuffisant pour répondre aux défis actuels'. La réussite relative des
précédentes initiatives reposait notamment sur la mobilisation de
financements additionnels Or, ’'absence de modus operandi entre la
Chine et les Etats-Unis limite considérablement les instruments a la
disposition des institutions multilatérales's. Le refus de ces derniéres
d’accepter toute réforme substantielle de I'architecture financiere
internationale face au risque dun renforcement de linfluence
chinoise pourrait conduire a une nouvelle « décennie perdue » pour
les pays ne disposant pas des réserves financieres des grandes
puissances économiques.

Le principal point d’achoppement a l'articulation d’une réponse plus
ambitieuse de la communauté internationale renvoie aux tensions
géopolitiques actuelles. Au-dela de la question de la réponse
immédiate a la crise, c’est celle des modeles de financement pour les
pays a faibles revenus dans un contexte de recomposition du systéme
international qui émerge. L’enjeu est de taille et constitue sans aucun
doute un nouveau test majeur pour le systeme international.
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