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1. UN RETOUR DANS LE PIEGE DE LA DETTE

En 1996, face " I a mont®e des <critiques sur | 6®chec
mobilisations croissantes de la société civile & en particulier des réseaux religieux et de solidarité
internationale 0la communauté financiére international e adopte | 6l nitiative des F

Endettés (PPTE), coordonnée par la Banque mondiale et le FMI. Cette initiative visait a restaurer la
soutenabilité de la dette extérieure des pays les plus vulnérables via des annulations partielles,
conditionnée s a des réformes macroéconomiques.

Léexplosion de |l a dette des paysl990d andd £t rpav®e nwn dhaas
rsulte directement de d®cennies de programmes ddaj u:
Bangue mondiale apres les indépendances, sur la base de recettes libérales souvent inadaptées aux

réalités locales : dérégulation, privatisations, coupes budgétaires. Ces politiques ont freiné la

croi ssance, affaibli l es £tat s, et forc® |l es pays

plus fondamentaux.

Dans les années 1990, une vaste mobilisation citoyenne et internationale drelayée par des coalitions

d6ONG, des £glises, des ®monemusBéebBatai tketpohbstEgaes
de ces dettes. Sous cette pression, les institutions financiéres internationales concédent en 1996 la
cr®ation doéune initiative doéall gement <cibl ®e, I 81 ni t
triés sur le volet sous conditions strictes.

La France, qui se voulait moteur, avait proposé dés 1988 une annulation partielle des dettes
bilatérales publiques via les « traités de Rome », puis les « traités de Lyon » en 1996. Mais ces gestes

restaient | imit®s, fr agme n todeibudgétaireevalidés pabloAfMd onn®s ~ | 80
Ce ndest quoden 2005, dans | a foul ®e de | a campagne Ju
avec | a cr®ation de | o6l nitiative dodoall -geamend de | a
certains PPTE ayant atteint le « poi nt d 6 a ¢h ~abi@ninedes remises de dettes

supplémentaires aupres de la Banque mondiale, du FMI et de la Banque africaine de développement.
Ces avancées sont présentées comme une victoire historique pour la justice économique, bien
gudell es ndai ent cexesteeltrdeplys,cgoud descondibomstrigides et sans remise
en cause des regles profondes du systéme financier international.

Pres de trente ans plus tard, la situation semble tragiguement familiére. En 2025, la plupart des pays
ayant bénéficié de ces allegements font face a un retour brutal du surendettement. Le service de la
dette repr®sente auj our dohbudgetsupnbdics, mteeigrtant des oiveaus ant e de

sSsup®rieurs " ceux ddavant l 6initiative PPTE. Les r
reconstitution rapide de dettes externes, souvent 7 ¢
Le pi ge s0est unrcenfeda ga@plitiqubafmancier et climatique profondément

transformé.

Comment expliquer ce retour massif du surendettement
ils pas assuré une soutenabilité durable ? Et surtout, que révéle cette crise sur les failles structurelles

de | darchitecture f i na tecéiuderpmpose wdse&lénmeats de sépandeca ce® Ce t
guestions.



2.LES TRAJECTOIRES FPBTERESILIENCE ET RECHUTE

Pr s de trois d®cennies apr s |l e |l ancement de | 6initi
une trajectoire homogéne. Si certains semblent avoir consolidé leurs finances publiques et se
maintenir ~ distance du pi g engodfeés dleanoudeautatua rythnieé aut r e s

acc®l ®r ®. Cette h®t ®0g®n®it® r®v | e | dinefficacit®
une soutenabilité durable de la dette.

Typologie des trajectoires

On distingue trois grandes catégories de trajectoires post -PPTE :

| Pays sortis durablement du piege deladette &Des pays comme | a Tanzani e,
l a Bolivie ont r®ussi ° maintenir un niveau db&end
années 2000. Cela tient en partie a une gestion prudente de la dette publique, a une
croissance économique modérée mais corstante, et a une dépendance limitée vis -a-vis des
marchés financiers internationaux.

| Paysarechuterapide 60é | 6i mage de | a Zambie, du Ghana ou du
replong® dans des crises de |l a dette d s |l a fin d
ann®es, |l eurs ratios dette/ PI B ont explos® sous |

e ur ob o n d dfaiblisdethenhde keurs devises et de chocs exogénes. La Zambie, par
exemple, a fait défaut dés 2020 sur un emprunt international, devenant un symbole des
limites du « Cadre commun» du G20 pour le traitement de la dette.

1 Pays avulnérabilité chronique 6Le Mozambi que, | e Burundi ou |l es C
b®n®f i ci ® ddéun r ®el r®pit structurel. Leur niveau
all "gements, en raison de recettes publiques faib
ddune exposidadesmthocsinterads at externes. Leur situation illustre la
fragilit® persistante dé®conomies tr s d®pendante

Facteurs de divergence

Pl usi eurs facteurs permettent de comprendre ces traj
march®s financiers a jou® un rtltle cl®. Léouverture a
eurobonds a permis a plusieurs pays de mobiliser rapidement des ressources pour financer leur
développement. Contrairement aux préts concessionnels ou multilatéraux, ces instruments ne sont

pas conditionn®s ° des r®f ormes structurelles ni ° de
vue une plusgrandemar ge de maniuvre budg®taire.

Ce recours aux marchésd percu comme un symbole de souveraineté et de « normalité » financiere &
a donc séduit de nombreux gouvernements africains au cours de la décennie 2010. Entre 2009 et

2020, Il e nombre d6éeurobonds ®mi fmeptaxplost.evais qettey s af r i
dynami que sb6est accompagn®e de taux doéint®r°t ®I ev®s
ddun risque de refinancement massi f, ddaut ant plus r
mon®t ai re mondi al . uBwmne dalpapuatrreenst et elrinbeesr t:® ddacti on, mai



Les chocs exogenes successif$) impacts économiques du Covid-19, guerre en Ukraine, montée de

Il 6inflation mondi adoente te xcarciesreb & |liensa tviugwine®r abi | i t ®s buc
des co%ts ddéi mportation, d e s deaelance a érausétled rdéfitits, e t des
condui sant © un recours accru 7 | demprunt.

La gouvernance budgétaire et la transparence sont également déterminantes. Certains pays ont mis

en place des cadres de gestion de |l a dette efficac
engagements opaques, notamment via des partenariats public -privé mal encadrés ou des préts

bilatéraux non concessionnels, parfois a la limite de la Iégalité.

Pour | es pays qui, faute ddalternatives, continuent d
Banque mondiale, Club de Paris), les mécanismes existants de restructuration montrent leurs limites.
Méme en contexte de choc global comme celui du COVID-19, la réponse internationale a été

i nsuffisante. L6l nitiative de suspension du service
of fert qudun r®pit temporaire et mar gi nal , sans ann
systeme.

Des signaux dodoalerte ignor ®s

Les alertes ne manquaient pourtant pas. Des le début des années 2010, plusieurs signaux faibles
annon-aient | e retour ddune crise structurelle

1 Laré-accumulation rapide de dette privée, via des obligations souveraines & haut
rendement , nda pas ®t ® compens®e par des instrume
efficaces.

J] Le d®clin de | daide publigue au d®vel oppement (AP
a se tourner davantage vers les préts, y compris dans des secteurs sensibles comme la santé

ou | 6®ducation.
| La pression croissante sur les budgets sociauxda ggr av®e par | es politiques
imposées dans le cadre de nouveaux programmesdu FMBa contri bu® ~ | 8®r osi or

protection sociale et a la fragilisation des populations, notamment les femmes.

3. MUTATION DES CREANCIHRS UB DHPARIS AUX NOIEOOPERATIFS

Léarchitecture de |l a dette ext®rieure des pays du Su
d®cenni es. En 1996, l ors du | anc e fbeda ta dalte ded @aysni t i at i
concernés était détenue par des créanciers bilatéraux et multilat éraux (Banque mondiale, FMI,

banques de d®vel oppement, Club de Paris principal emen
En 2025, |l e paysage est r adi cladrnatiorainDebt Statisticss Heola mM® . D06 s
Banque mondiale (2022), les créanciers privés détiennent désormais environ 62 % de la dette

ext®rieure des pays en d®veloppement. Cette mont ®e
g®n®r alisation des eurobonds, | dmegmeatatéeonl daesr pv®e

spéculatifs, souvent basés dans des juridictions opaques.



Une fragmentation croissante des créanciers
Trois grandes cat®gories dbédacteurs ont vu |l eur infl ue

1 Les créanciers privés internationaux  &lls sont devenus centraux pour la dette des pays a
faible revenu. En échange de financements souvent non concessionnels, ils imposent des
conditions de march® strictes, des t &etdesidi nt ®r °t
échéances de remboursement courtes. Peu enclins a négocier, ils rigidifient les profils
ddendettement et exacerbent |l es risques de d®f aut

J] LaChinedCe pays sbGest impos® comme | e principal cr ®a
africains. Ses pr°ts sont souvent | i ®s ° des proj
variables (semi-concessionnelles ou commerciales), mais sont rarement transparents. Bien
gue la Chine ait participé a quelques efforts de restructuration bilatérale, elle demeure
hors du Club de Paris et agit selon ses propres modalités.

1 Les institutions financiéres régionales &La Banque africaine de développement (BAD) ou
la BOAD, par exemple, ont accru leurs financements, parfois en complément ou en

substitution des bailleurs traditionnels. Leur pr
régionale, mais contribue aussi a complexifier la coordination des créanciers en cas de
crise.

Une coordination devenue quasi impossible

Cette nouvelle configuration rend tout processus de
| 6®poque du Club de Pari s, l orsque | es n®goci ati on:¢
convergents. Aujourddhui
1 1 ndexi ste aucun m®cani sme multilat ®r al contraig
participer aux efforts dodall gement de | a dette.

1 Les restructurations sont retardées, fragmentées, voire bloquées, en raison des divergences
déint®r°ts et ddun manque de transparence.

1 Le Cadre commundu G20, censé pallier cette dispersion, a montré ses limites (cf. les cas
de |l a Zambie, du Ghana ou de | 3£t hiopie).

1 La montée en puissance des créanciers non concessionnels a entrainé une hausse continue
des taux ddint®r °t, vy demmptési».Cesganditionslaceentugntay s di t s
| 6effet boule de neige de | a dette,ueénémeési i buant
les volumes de dette restent parfois inférieurs a ceux des années 1990.



4. UNE NOUVELLE CRISE STRUCTYURASIEEULEMENT UNE CRISE DE LIQUIDITE

La crise de | a dette qui frappe aujourddhui une grand
a un simple probléme de trésorerie temporaire. Elle est structurelle, prolongée, enracinée dans des

dynamiques profondes du systéme financier internationa I. Son ampleur dépasse celle observée lors

des pr®c®dentes vagues dbéendettement, y compris dans
(Afrique subsaharienne).

Selon le rapport Debt Service Watch (2024), le service de la dette absorbe en moyenne 38 % des
recettes publiques dans les pays du Sud. En Afrique, cette proportion atteint 54 %, un niveau alarmant
qui dépasse les taux observés avant les initiatives PPTE ou le plan Brady. Ce transfert massif de
ressources vers les créanciers d souvent privés d réduit considérablement la capacité des Etats a
financer des politiques publiques, a investir dans les services sociaux ou a répondre a des chocs
économiques, sanitaires ou climatiques.

Des conséquences sociales et genrées profondes

La compression des d®penses publiques frappe de pl ein
de | a protection climatiqgue ou de | dacc s ° | deau. Da
voire reculent, tandis que les paiements liés a la dette augmentent. Il en résulte une détérioration

des services publics, une pr ®c a-finansement desinfrdstucturéso f f r e ®d

sanitaires et une exposition accrue des populations aux aléas environnementaux.

Les femmes sont les premiéres affectées par cette situation. Majoritaires parmi les employés publics

les plus précaires (enseignantes, aides-soignantes, travailleuses sociales), elles subissent directement

|l es plans ddaust®rit® etarl eas ldelus sde |mesmgutee mérEtt .at s
qui assument une charge domestique et de soin encore plus lourde, sans reconnaissance ni
compensation. Le désengagement public se traduit donc par une remobilisation des solidarités

familiales, avec une intensification du « care » invisible assumé par les femmes, notamment dans les

milieux ruraux et populaires.

Un systéme bloqué par son architecture

Ce nbest pas | a dette en soi qui pose probl me, mais
et gouvern®e. En | 6absence de m®cani sme international
d6aucune proc®dure ®quitabbuwrenégocimlesgetter ent e et ef fi cac

Les créanciers privés peuvent refuser de participer aux restructurations sans aucune sanction. Les
institutions multilatérales, quant a elles, continuent de préter 0 parfois a taux préférentiels o mais
ces fonds servent souvent a rembourser des dettes commerciales, perpétuant un cercle vicieux.

| ndexi ste par ailleurs aucune r®gul ation internat:.i
certains fonds ddéinvesti ssement, banques commerci al
actuelle illustre a quel point la gouvernance mondiale de la dette  est déséquilibrée : elle reste

centrée sur la protection des créanciers et incapable de garantir les droits économiques, sociaux et
environnementaux des populations.



5. RECOMMANDATIONS

Face " | dampleur et " |l a complexit® de Il a crise actu
structurelle. 1 ne sdagit plus de g®rer des wurgence
mai s bien db6engager wune r eudreods ladettgimernatonald, en phrgant]! 6 ar c hi t
des droits des populations et des besoins du développement durable.

Les axes ddaction prioritaires devraient °tre |l es sui

1. Annulations de dette et mécanisme multilatéral contraignant dLa situation exige des
annulations massives de dette, dans une logique de justice historique. Les mécanismes
existants sont inadéquats compte tenu de la gravité de la crise, notamment a cause du
bl ocage des cr®anciers pr i vio®mnterpationaleellestoad sence de
urgent de créer un mécanisme multilatéral de restructuration de la dette qui soit
contraignant, transparent, accessible et équitable 6° | 81 mage d 6 u mtionatdeb un al i
l a dette ou ddune proc®dure souveraine dbféinsolvab

2. Loifrancaise sur les créanciers non coopératifs 8 Au niveau national, la France peut jouer
un role décisif en adoptant une législation contraignante contre les créanciers dits
vautours. Une telle loi interdirait aux créanciers qui refusent de participer aux
restructurations de poursuivre les Etats en justice pour exiger un remboursement intégral.
Cela restaurerait un rapport de force plus équilibré entre débiteurs et créanciers en
bloguant les comportements les plus spéculatifs.

3. Conditionner les soutiens multilatéraux a des audits de la dette dLes financements
multilatéraux (du FMI, de la Banque mondiale, etc.) devraient étre subordonnés a des
audits citoyens de | a dette publique, afin dd®val
ddemp°cher | e recyclage de dettes odieuses ou ins

4. Instruments de justice fiscale et financiére globaux 0 Des outils de justice fiscale
internationaux doivent étre mis en place : taxation des surprofits, lutte contre les flux
financiers illicites, har moni sation des r gl es fi
budgétaire des pays du Sud tout en renforg ant leur souveraineté économique.

5. Allégement de dette li¢ aux ODD dLes annulations de dette devraient étre conditionnées a
la réalisation effective des Objectifs de développement durable (ODD). Aucune transition
juste et durable ne sera possible sans un allegement substantiel du fardeau de la dette qui
pése sur les pewles les plus vulnérables.



TRAJECTOIRES DO ENDE T T EDES RAYS PPTE
DEPUIS 2000 ET PERSPECTIVES 2025

1. EVOLUTION DU SERVICE DE LA DETTE

Le service de la dette extérieure des Pays Pauvres Trés Endettés (PPTE) a connu des fluctuations

mar qu®es depuis 2000. é | b6aube de I 6initiative PPTE,
service de la dette extrémement élevés. En 1995, les pays PPTE ont remboursé environ 8,2 milliards

de dollars au titre du service de la dette. En 2022, ce montant dépasse 35 milliards , soit une
multiplication par six. Autrementdit,]| es PPTE rembour sent bien plus de det

20 ans.

Evolution du service de la dette des pays PPTE en milliards de dollars
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La période 200071 2005 marque une baisse notable des ratios du service de la dette en % du PIB, grace

|l 6initiative PPTE puis 7 |l d6lnitiative doball gement
des pays concernés est passé en moyenne de 3,9 % du PIB en 2000 a 1,4 % en 2011, soit une chute
de 64 %. Pl usieurs pays se sont retrouv®s avec un
débach vement : | a Zambie, | e Ghana, |l a RDC ou | 6Afgha

au service de leur dette extérieure.



Evolution du service de la dette en pourcentage du PIB par typologie de pays PPTE 1
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® Faible ®mModeree ®insoutenable

Cet allegement massif a permis de libérer un espace budgétaire considérable, réinvesti dans les
services sociaux. Sel on Ferry et al. (2Q2pP0nt,del es d®p
PIB et celles de santé de 0,7 point entre 2000 et 2010. Michaelowa (2004) souligne que cet effet a été
particuliéerement visible dans I'éducation, favorisant la scolarisation primaire. Plusieurs Objectifs du
Millénaire pour le Développement ont pu étre atteints, notamment en matiere de scolarisation
universelle et de réduction de la mortalité infantile (Kraay et Sandefur, 2019). Chauvin et Kraay (2002)

confirment un impact budgétaire social positif, bien que les effets sur la pauvreté restent contrastés.
Un retournement a partir des années 2010

Mais cette dynamique vertueuse ne sbdest pas maint enu
externe recommence a croitre. L'acces a des financements moins concessionnels, la multiplication des

emprunts pour financer le développement, et les effets des crises successives ont entrainé une

remont ®e rapide de |l a dette. En 2019, plus dbébun quart
supérieura5%duPIB, al ors quéils ®taient quasi inexistants dze
L 6 I né deiswspension du service de la dette (DSSI) du G20 a offert un soulagement temporaire,

abaissant le ratio moyen a 3,2 % du PIB en 2020. Mais des 2022, avec la fin de la DSSI, les ratios

repartent a la hausse. En 2022, le service de la dette atteignait 3,6 % du PIB, et 3,0 % en 20231 une
baisse en trompe-l 6 1 i | due notamment ~ | a suspension des paie
Sur le plan social, la situation est tout aussi préoccupante. En 2022, les dépenses publiques combinées

en santé et en éducation représentaient moins de 15 % du PIB dans plus des deux tiers des pays

analysés, contre des pics de pres de 20 % dans les années 2000. Dans des pays comme le Ghana

ou le Mozambique , l e service de |l a dette d®passe aujourddbh
lFaible (service < 2 % du PIB en 2023) : pays ayant gard€ une char
5 % du PI B en 2023) : pays sous tension progressive. Insoutenable
proche



| 6®ducation et “ |l a sant ®. Le graphique sur | e Ghana

engagée en 2020.

Evolution comparée du service de la dette en pourcentage du PIB et des dépenses sociales en

pourcentage du PIB au Mozambique
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Evolution comparée du service de la dette en pourcentage du PIB et des dépenses sociales en

pourcentage du PIB au Ghana
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Ainsi, S i I 6initiative PPTE a per mi s induffisantegpalirns s oci &

garantir une soutenabilité durable . Dés 2015, plusieurs pays ont recommencé a sacrifier les

dépenses sociales pour faire face a leur dette.

Une divergence croissante entre pays
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Aujourddhui , |l e paysage est profond®ment fragment ®. /
des PPTE présentaient un service de la dette supérieura5% duPIB, il s ndéd®t ai ent plus ¢
ce cas en 2012. Ainsi en 2023,

3 47 % des PPTE avaient un service de la dette faible (<2 % du PIB)

3 30 % étaient dans une situation modérée (2 %i 5 %) ;

3 23 % dans une situation insoutenable ( 5 %) .

Autrement dit, pr s ddébun quart des PPTE sont revenus
Certains pays ont conservé un profil modéré avec a une dépendance aux seuls financements
concessionnels : le Mali (~1,7 % du PIB en 2023), le Niger (~1,1 %) , ou |la RDC (~0,7 %)
connaissent des niveaux de service de la dette alarmants. En 2019, cinq PPTE avaient un ratio a deux

chiffres : Mozambique (~13,3 %), Nicaragua (~14,0 %), Burkina Faso (~14,4 %), Ghana (~14,1 %),

Zambie (~11,7 %). Parmi eux, le Mozambique et le Nicaragua ont méme dépassé 15 % du PIB. La

situation a empiré pour certains. En 2021, le Mozambique a atteint un niveau extréme de 43,8 % du

PIB, avant de retomber a 20,7 % en 2023. Le Nicaragua maintient un service entre 13 % et 19 % du

PIB depuis 2016. Le Ghana, aprés avoir culminé a 14 %, a fait défaut fin 2022 7 ramenant
artificiellement son ratio & 1,7 % en 2023. La Zambie, elle aussi en défaut depuis 2020, avait atteint

12 % du PIB en 2019. En 2022, neuf pays PPTE dépassaient les 5 % du PIB, dont deux au-dela de

10 % : le Mozambique et le Nicaragua. Ces niveaux contrastent fortement avec ceux de 2012, mais se
rapprochent dangereusement de ceux des ann®es 1990.
service de la dette des pays pauvres représentait déja environ 3,7 % du PIB en moyenne (source :

Eurodad, 2024).

SCENARIOS PROSPECTIFS 2025 : ANNULATION ET RESTRUCTURATION

Face © | 6ampl eur du surendettement, quels seraient | e
annulation totale de la dette, ou plus classiques, comme un traitement via le Cadre commun du G20 ?
Des simulations ont ®t® men®es pour projeter | 6®volu

2025 et 2030, selon deux scénarios de choc introduit en 2025 :

1. Annulation quasi totale de la dette publique extérieure, ramenée virtuellement a 1 % du PIB ;

2. Restructuration dans le cadre du G20 , plafonnant la dette a 15 % du PIB

Les hypoth ses de croissance, doéinflation et de sol de
(¢ baseline &) de chaque pays, selon |l es donn®es de |
de dette est donc ici considérée comme un choc ponctuel, sans modification des politiques budgétaires

ou des conditions de financement.

11



Le scénario de restructuration plafonnée a 15 % du PIB

Ce sc®nario sdinspire des cibles r®centes aif5% i qu®es
du PIB pour la Zambie ou le Ghana). Cependant, plusieurs PPTE affichaient déja un niveau
déendettement inf®Frieur ~° ce c«tewridt iecn 20&8Bur Pioturaawxn
resterait inchangée, alors méme que le service de la dette continue de peser lourdement sur leurs

finances publiques. De fait, leur accés au Cadre commun du G20 serait limité, voire impossible, en

d®pi t d e déléuusitugtiom lees gains projetés en soutenabilité sont donc modestes, sauf pour

les pays fortement endettés. Bien que la restructuration réduise temporairement le service de la dette

en dessous du scénario de référence, une reprise rapide est observée : par exemple, le Mozambique

verrait son ratio de dette chuter artificiellement de 300 % a 15 % du PIB en 2025, mais dépasserait de

nouveau 50 % du PIB quelques ann®es plus tard. Le sol

et fragile.
Le sc®nario doébannul ation totale

Dans ce scénario, la dette extérieure est ramenée a un niveau nul en 2025. La trajectoire de la dette

reprend ensuite sa tendance initiale, mais depuis un
| 6®cart avec |l e sc®naribi dat irwwd®ertncelL a&nmwWldaltiitors i el
drastiquement l e service de |l a dette. Toutefois, S i

structurels, cette annulation ne garantit pas a elle seule la soutenabilité a long terme. Le service de la
dette recommence a croitre dans tous les cas, mais reste inférieur aux niveaux observés dans les deux
autres scénarios. Ce constat démontre une chose : méme insuffisante, une annulation massive est

souhaitable et nécessaire.
Un enjeu structurel au -dela de la dette

Ces résultats confirment un point essentiel : aucune mesure ponctuelle, méme ambitieuse, ne suffit &
elle seule a garantir la soutenabilité., comme a été le cas des initiatives PPTE et IADM. Sans réforme
structurelle des modéles de financement du développement i prenant en compte les besoins réels des
pays, les effets des crises climatiques et la rareté des financements accessibles i le risque de

reconstitution rapide de la dette reste élevé.

En | 6absence ddéune am®| i orati on substantielle des f

déendettement resteront fragiles. Par mi Il es r ®f or mes

3 Le renforcement de la mobilisation des recettes fiscales nationales,
3 L'®l argissement de |l dacc s °~ des financements peu
3 Et | 6abandon de conditionnalit®s aust®ritaires qu
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Conclusion : Les scénarios prospectifs montrent que les outils traditionnels i annulations ponctuelles

ou restructurations partielles 7 peuvent soulager temporairement, mais ne réglent pas les causes

profondes du surendettement. Cependant, une annulation quasi totale de la dette reste une mesure

indi spensabl e, m°® me s ell e ne suffit pas. Ell e repr
budgétaire a court terme, condition nécessaire pour engager des transformations durables. Sans

r ®f or me d turefindrziére ihtérnat®male, sans financements concessionnels massifs, et sans

alignement des créanciers sur les objectifs de soutenabilité, les pays les plus vulnérables continueront

de tourner en rond dans la spirale du surendettement.

ENCADRE. RATIO SERVICE DE LA DETTE / DEPENSES SOCIALES

Léall gement de |l a dette permis par | 6initiative PPT
de la dette, permettant une réallocation partielle vers les dépenses sociales. En 2000, le service de la
dette représentait en moyenne 3 % du PIB pour les 39 pays PPTE, tandis que les dépenses de santé

et d' ®ducation atteignaient respectivement 1 % et 3

remont ®e de | dendettement, |l e service de | a dette ®ta
d 6 ®dtuicoan s 6 ®t ai ent ®l ev®es " 3,4 % du PI B en moyenne.
dynamique sbest invers®e : | a charge de |l a dette cro’

la tendance post-PPTE. Entre 2000 et 2010, le service de la dette en pourcentage du PIB avait diminué

de 61 %, tandis que |l es d®penses de sant® et doé®ducat
27 %. Enrevanche, entre 2011 et 2022, le service de la dette a bondi de 165 %, alors que les dépenses
desanteetd 6 ®ducati on ndont progress® que de 22 % et 4 %.
la dette des pays PPTE représente 4 % du PIB (donnée de 2021, avant les vagues successives de

défauts), soit un niveau supérieur a celui observé avant l'initiative PPTE (3,7 % du PIB en 1996). Cette

moyenne masque cependant de fortes disparités entre pays.
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Evolution comparée du_service de la dette et des dépenses sociales selon le niveau

2006 2000 20vT 2012 2003 24 WS 2e 2T i 2 2020

d'endettement

Pays PPTE avec un stock de dette relativement faible

W Service dette % PIB ® Depenses Sante % PIB m Depenses Education % PIB

Dans ces pays, l e service de |l a dette en pourcentage

d®passe d®sormais |l es d®penses de sant®, tout en rest
PPTE avec un niveau de dette modéré

Dans ces pays, la dynamique est plus préoccupante : le service de la dette dépasse non seulement les
d®penses de sant®, mais se rapproche dangereusement d

212 2ME 204 2015 2006 2T 2008 2019 2020 202

W Service dette % PIB # Depenses Sante % PIB W Depenses Education % PIB

14



PPTE avec un niveau de dette insoutenable

La situation est critique : en 2020, le service de la dette atteignait 10 % du PIB, soit deux a trois fois
plus que | es d®penses de sant® et doé®ducation combin®
gouvernements consacrent aujourd'hui davantagedere s sour ces au rembour sement d

financement de | a sant® et de | 6®ducation.

0 : i £ | g

2000 2007 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2000 2010 2071 202 2013 2014 2000 2016 2017 2N8 219 20 2027

12

10

M Service dette % PIB # Depenses Sante % PIB W Depenses Education % PIB

Cette tendance est particulierement alarmante. En 2022, six pays PPTE 7 Cameroun, Congo-
Brazzaville, Ghana, Mozambique, Nicaragua et Sénégal i affichaient un ratio service de la dette /

(dépenses de santé + éducation) supérieur a 1, signifiant que la charge de la dette excédait les

dépenses sociales internes. Cette liste, qui couvre plusieurs sous-r ®gi ons , t ®moi gne dbéune
gl obale inqui®tante : |l es acquis sociaux de | 6initiat
PPTE, sileratioresteinf®r i eur ~ 1, | 6®cart se r®duit danger euseme

est passé de 0,3 en 2010 a 1,0 en 2022, traduisant une quasi-égalité entre les ressources consacrées

|l a dette et celles destin®es ~ | a sant® et ~ |1 6®duc
Gl obal ement , on assiste ° un resserrement rapide de
déendettement. Ce retournement de tendance appelle un
pr®server | 6espace budg®taire soci al
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NOTE METHODOLOGIQUE

Note méthodologique : Projections de la dette sous le Cadre de Viabilité de la Dette (DSF)
simplifiée

Contexte et références : Les projections sdapppiovenant dusCadre dene ®qua
Viabilité de la Dette (DSF) , développé par le Fonds Monétaire International (FMI) et la Banque
Mondiale.

Ce cadre vise a évaluer la soutenabilité de la dette publique a travers des analyses quantitatives
normalisées (Debt Sustainability Analyses, DSA) publiées dans les rapports pays du FMI et de la Banque
Mondiale.

Sources de données : Les données essentielles proviennent des rapports DSA du FMI et de la Banque
Mondiale:

1 Hypothéses macro -financieres : taux de croissance réelle du PIB, déflateur ou taux
dédinflation, solde primaire, taux doéint®r°t effec

1 Ratios de dette : dette publique totale ou externe exprimée en pourcentage du PIB, dette
actualisée en pourcentage du PIB.

| Ratios de service : service de la dette exprimé en pourcentage des exportations ou des
recettes publiques.

1 PIB nominal : niveaux annuels du PIB dans la monnaie nationale ou en dollars.
Méthodologie de projection :La trajectoire de | a dette s06®l abore de

1. Projections de la dette et Impact des parameétres globaux : la dette a la période *t* est
égale a la dette observée a la période précédente, multipliée par un facteur fonction des
parameétres globaux & taux d'intérét, déflateur du PIB et taux de croissance du PIB. Cette
équation provient des informations recueillies dans les rapports DSA.

2. M®cani sme de miseofi MmMéP®ehel déabord | d®vol ution di
ann®e sur | dautre, en tenant compte de | a croissa
part réelle que représente la dette.

3. Conversion en montant absolu : le ratio projeté est multiplié par le PIB nominal de chaque
année pour obtenir le niveau de dette en termes monétaires.

4. Calcul de la variation annuelle de la dette : |l a di ff®rence entre | a det
ann®e et celle de | dann®e pr®c®dente sert de base

Scénariosdechoc :Deux types de choc peuvent °tre simul ®s au

1 Annulation totale :le stock de dette nominale est ramené a zéro, puis la dette évolue chaque
année selon la variation annuelle initiale calculée en baseline.

2 [r-g-p(1+9)]/(1=g+p+gp) * ratio d'endettement de la période précédente, avec r= taux d'intérét
nominal, g = croissance réelle du pib et p taux de croissance du déflateur du pib en dollars
ameéricains
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1 Restruction G20 : on fixe le niveau de dette a 15 %$du PI B de | dann®e d

u c h

appligue | a m°me variation annuelle quden baselin

Pour chaque scénario, on convertit ensuite le montant de dette obtenu en ratio du PIB pour faciliter
la comparaison.

6. Projection du service de la dette

Le service de la dette, exprimé en pourcentage des exportations, est ajusté pour chaque scénario en
proportion du nouveau niveau de dette par rapport a la trajectoire de référence.

7. Limites de la méthodologie simplifiée

La présente approche simplifiée des projections de dette vise & fournir une lecture accessible et

r®plicable de | 6®volution de | a dette publique.
i mportantes qudi l convi ent edmnthosleosimplifiég peenret uneHecture e v a
pédagogique et reproductible.

Dédabord, |l a d®marche repose sur une reproduction

(DSF), sans recourir au template officiel du FMI. Ce dernier, bien que institutionnellement reconnu,
présente une exigence élevée en termes de technicité et d e granularité. Cette complexité technique
constitue en soi un frein ° | 6analyse autonome et
en particulier pour les acteurs de la société civile ou les chercheurs engagés dans une lecture critique

d e erlddéitement. Le FMI, en ne rendant pas ces outils véritablement accessibles, entretient une

opacité méthodologique qui limite la compréhension publique des trajectoires de dette.

Toutefois, ne pas utiliser cet outil signifie que certains ajustements critiques  dcomme les effets de
composition de la dette, la soutenabilité externe ou les besoins bruts de financement  dne sont pas
mod®l i s®s avec pr ®ci si on choduaiformea (anndlagon pusrestruttigation)h o i x
appliqgu® " | 6ensemble des pays sans adaptation i
leur exposition extérieure limite la portée analytique des résultats.

En somme, cette approche fournit une premiere approximation utile pour visualiser les ordres de
grandeur et engager une discussion stratégique. Toutefois, elle ne saurait remplacer une évaluation

compléete de la soutenabilité de la dette publique telle que  conduite dans le cadre institutionnel du
FMI et de la Banque mondiale.

Références :
1 IMF & World Bank (2017), Debt Sustainability Framework for Low -Income Countries.
1 IMF (2018), DSF User Guide
1 Cuddington, J.T. (1996), Analytical Framework for Debt Sustainability , Economic Journal.

1 Elmendorf, D.W. & Apolito, R. (1997), Fiscal Indicators for Revenue Projection , Journal of
Economic Dynamics & Control.

51'l sdappuie sur |l es cas de | 6£thiopie, du Ghana
de crise ont fixé des cibles autour de 140 % des exportations ou 14 a 15 % du PIB
( https://debtjustice.org.uk/wpcontent/uploads/2025/01/Ethiopiadebt-restructuring_01.25.pdf
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AFGHANISTAN

Commentaires : La dette extérieure augmente depuis 2010 est reste majoritairement multilatérale ;
Le service de la dette demeure inférieur auzr dépenses sociales. Les projections montrent une légére
augmentation du service de la dette dans tous les scénarios.
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BENIN

Commentaires : Depuis 2010, La dette extérieure s’est fortement accrue, portée par une diversification
des créanciers et une montée des financements privés. En 2023, Le service de la dette dépasse les
dépenses sociales et pourrait s’alourdir sans intervention ; d’ou limportance d'une action rapide sous
forme d’annulation ou de restructuration.

Evolution de la dette
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Créanciers privés Encours (M USD) Créanciers privés Encours (M USD)
MUFG Bank 193 Banco de Brazil 30

Rabobank 144 Deutsche Bank 435

Bank of China 18 NTXS 84

Societe Generale 83 BPU France 17

UKEF 54 Credit Suisse 11




BOLIVIE

Commentaires : La dette extérieure est concentrée sur les eréanciers multilatérauz. Le service de la
dette est resté inférieur aur dépenses sociales. Pas de données disponibles pour les projections du service
de la dette.

Evolution de la dette
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BURKINA FASO

Commentaires : L’endettement extérieur a connu une progression rapide ces derniéres années, majori-
tairement soutenu par les créanciers multilatérauz. Le service de la dette a considérablement augmenté
jusqu’en 2020 (une période ot il était largement supérieur auz dépenses sociales) avant de commencer a
baisser. Selon les projections, Le service de la dette resterait stable mais da surveiller dans le scénario de
référence.

Evolution de la dette
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BURUNDI

Commentaires : La dette extérieure reste fortement dépendante des créanciers multilatérauz. Le service
de la dette est inférieur ou proche des dépenses sociales. Une annulation ou une restructuration permettrait
de dégager davantage de marges budgétaires pour renforcer les dépenses sociales.

Evolution de la dette
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CAMEROUN

Commentaires : Depuis le début des années 2010, La dette extérieure du Cameroun connait une
dynamique de hausse continue, marquée par une présence importante de créanciers bilatéraux et multi-
latérauz. Le service de la dette est trés proche des dépenses sociales depuis 2020 et pourrait rester d des
niveaux €levés dans le scénario de référence, soulignant Uurgence d’un allégement ou d’une restructuration
afin de préserver les marges budgétaires destinées aux secteurs sociau.

Evolution de la dette

Dette exterieure

100
12 75
hid 2
[}]
= 3
=8 0 7
4 25
~ -
2000 2010 2020
Année

= En % PIB (éch. droite) == En Mds $ (éch. gauche)

Service de la dette

2000
1500 7/

* ‘.{
= 1000 R,
w

500

2000 2010 2020
Année

= En % PIB (éch. droite) == En M $ (éch.gauche)

La structure globale de la dette selon les grands types de créanciers est présentée ci-dessous a gauche. Les

principaux créanciers bilatéraux et multilatéraux sont listés a droite. Si disponible, une liste des créanciers
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CONGO-KINSHASA

Commentaires : La dette extérieure a fortement
entre créanciers bilatéraux, multilatérauz et privés,

augmenté depuis 2010 et est aujourd hui diversifiée
ces derniers représentant prés de la moitié du total

en 2023. Le service de la dette est supérieur aux dépenses sociales depuis 2017 et resterait a des niveaux
élevés dans le scénario de référence, renforcant la nécessité d’une annulation ou d’une restructuration.

Evolution de la dette

Dette extérieure

250
\/
Lo o
% l’\lb )
=5 v N 100 @
.
50
M s e e
9 2000 2010 2020 0
Année

= En % PIB (éch. droite) == En Mds $ (éch. gauche)

Service de la dette

1000
9
750
& 6>
.)
= 500 =
250 =1 3
2000 2010 2020
Année

= En % PIB (éch. droite) == En M $ (éch.gauche)

La structure globale de la dette selon les grands types de créanciers est présentée ci-dessous a gauche. Les

principaux créanciers bilatéraux et multilatéraux sont listés a droite. Si disponible, une liste des créanciers

privés sera présentée plus bas.
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CONGO-BRAZZAVILLE

Commentaires : L’endettement extérieur demeure important, dominé par des créanciers bilatérauz et
privés. Le service de la dette dépasse les dépenses sociales depuis plusieurs années et resterait a des
niveaux critiques dans le scénario de référence, mettant sous forte tension un espace budgétaire déja
extrémement restreint.
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La structure globale de la dette selon les grands types de créanciers est présentée ci-dessous a gauche. Les
principaux créanciers bilatéraux et multilatéraux sont listés a droite. Si disponible, une liste des créanciers

privés sera présentée plus bas.
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COTE D’IVOIRE

Commentaires : La dette extérieure a fortement augmenté depuis 2010 et est aujourd hui diversifiée
entre créanciers bilatéraux, multilatérauz et privés, ces derniers représentant preés de la moitié du total
en 2023. Le service de la dette est supérieur aux dépenses sociales depuis 2017 et resterait a des niveaux
élevés dans le scénario de référence, renforcant la nécessité d’une annulation ou d’une restructuration.

Evolution de la dette
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La structure globale de la dette selon les grands types de créanciers est présentée ci-dessous a gauche. Les
principaux créanciers bilatéraux et multilatéraux sont listés a droite. Si disponible, une liste des créanciers

privés sera présentée plus bas.
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