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INTRODUCTION

«Club» de pays

riches rassemble, de-

puis une soixantaine

d’années, les princi-
paux créanciers de la planete. Dans lTombre
du G7, il sest imposé comme un acteur essen-
tiel des relations financiéres internationales.
90 pays en développement ont été contraints
de se tourner vers lui, parfois a de multiples
reprises, pour solliciter une restructuration
de leur dette extérieure. Plus de 400 accords
portant sur un total de 583 milliards de dol-
lars de créances bilatérales ont été négociés
au sein de cette enceinte informelle.

Ce Club de Paris — cest son nom - a un ob-
jectif officiel : «trouver des solutions coor-
données et durables aux problémes de
soutenabilité de la dette dans les pays en dé-
veloppement». Mais les négociations sont
déséquilibrées, qui mettent un pays isolé
face au cartel de ses créanciers. Le Club de
Paris impose sa logique financiere, avec
comme priorité absolue le recouvrement des
créances de ses membres, sans tenir compte
des besoins fondamentaux des populations
des pays endettés.

Ce manuel sadresse aux organisations de
la société civile, et aux activistes des pays
membres du Club de Paris et des pays en
développement contraints de faire appel a
lui. 11 vise a fournir les informations et élé-
ments danalyse nécessaires a une meilleure
connaissance du Club de Paris, de son fonc-
tionnement et de sa place dans le paysage des
restructurations de la dette souveraine, pour
promouvoir I'implication des organisations
de la société civile dans le suivi de cet espace
central dans les discussions actuelles sur la
résolution des crises de la dette.

Ce document rappelle, dans une premieére
partie factuelle, la fagon dont le Club sest
imposé comme un acteur incontournable
des restructurations de dette et présente les
principes qui guident son action. Il résume
les différentes étapes d'une négociation et, de
fagon synthétique, la palette des modalités
de traitement de la dette (les «termes») qui
peuvent sappliquer aux créances d’'un Etat
qui sollicite son intervention.
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La seconde partie, plus critique, rappelle
que derriere les promesses de «solutions
coordonnées et durables» aux problemes
de surendettement se cache la défense tres
concrete des intéréts des créanciers qui,
chaque fois, imposent leurs conditions aux
pays débiteurs. Juge et partie, le Club de Paris
fonctionne dans la plus grande opacité et ses
membres nient leur responsabilité, partagée
avec les débiteurs, dans le processus d’accu-
mulation de la dette. Sur les quatre derniéres
décennies, ils ont échoué a résoudre les situa-
tions de surendettement, plus encore a pré-
venir les crises. Malgré les mobilisations de
la société civile et les interpellations de nom-
breux organes des Nations Unies, le Club de
Paris et les institutions financiéres interna-
tionales refusent toujours de faire primer les
droits humains sur le droit des créanciers.

La troisiéme partie pose la question de
lavenir du Club de Paris, dans un nouveau
contexte dendettement international. Sa ca-
pacité a coordonner les grands créanciers
est fragilisée par lapparition de nouveaux
préteurs bilatéraux, non membres du Club,
et par un accroissement sans précédent de
lendettement obligataire sur les marchés fi-
nanciers. Linstitution parisienne multiplie
les initiatives pour maintenir son influence,
alors que saccroissent chaque jour un peu
plus les risques d’une nouvelle crise de la
dette des pays en développement. A travers
ce manuel, la Plateforme francaise Dette &
Développement montre que le Club de Pa-
ris nest décidément pas l'instance adéquate
pour faire face a cette situation nouvelle. La
création d’'un mécanisme multilatéral de res-
tructuration des dettes souveraines est plus
que jamais nécessaire.

...et pourquoi une alternative est nécessaire
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LE CLUB DE PARIS

EN CHIFFRES (2019)

2 2 Etats membres

9 O pays débiteurs ayant sollicité une négociation
6 7 années dexistence

4 5 3 accords de restructuration de dettes

'I Jusqu’a 14 accords de restructuration
négociés successivement avec un meéme pays

5 8 3 milliards de dollars de dettes restructurées

3 ‘I 4 milliards de dollars de créances
, sur 138 pays (au 31 décembre 2018)
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DeTTE INTERIEURE — DeTTE EXTERIEURE

AT Dette & DETTEA
Crédits FMI
redits court terme LONG TERME
Dette du secteur privé ‘DETTE PUBLIQUE OU
non garantie A GARANTIE PUBLIQUE
|
CREANCIERS OFFICIELS Dette commerciale
l |
| | | | |
Dette Dette Banques L
multilatérale bilatérale privées Obligations Autre
]
| |
CREANCIERS MEMBRES Créanciers non membres
DU CLUB DE PARIS du Club de Paris

Fig. 1 - Composition de la dette extérieure publique ou a garantie publique
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Endettement souverain:

qui emprunte, auprés de qui et comment?

Les particuliers, les entreprises, les
Etats contractent des préts pour finan-
cer leurs projets, pour investir dans des
infrastructures, quelquefois pour assu-
rer les dépenses quotidiennes du mé-
nage ou de I'administration, ou méme,
lorsque leurs revenus sont insuffisants,
pour étre en mesure de rembourser
des crédits qui arrivent a échéance.

Dans ce manuel, il sera principalement
qguestion de la dette publique ou a
garantie publique, Cest-a-dire de la
dette contractée par un Etat ou par une
entreprise publique, ou encore par une
entreprise privée lorsque celle-ci a recu
une garantie de I'Etat (ce qui oblige ce
dernier a se substituer a l'entreprise
privée si celle-ci n'est pas en mesure
de remplir ses obligations de rembour-
sement). Un Etat ou une entreprise
publique peuvent emprunter aupres
d'autres Etats (on parle alors de dette
bilatérale), auprés des institutions fi-
nanciéres internationales comme le
Fonds monétaire international (FMI),
la Banque mondiale ou les Banques
régionales de développement (dette
multilatérale), auprés de banques pri-
vées, ou en émettant, sur les marchés
financiers, des obligations, c'est-a-dire
des titres de dette qui peuvent étre
achetés et revendus par tout investis-
seur public ou privé (dette commer-
ciale).

La dette publique obéit a des regles
particuliéres. Lorsqu’'une entreprise ou
un meénage se trouve dans lincapacité
de rembourser ses créanciers (on parle

alors de défaut de paiement), I'un et
I'autre sont soumis aux décisions de la
juridiction compétente (faillite, liquida-
tion, saisie des biens, etc.). Il en va au-
trement pour un Etat, puisqu'il n‘existe
pas de juridiction internationale sus-
ceptible de lui imposer ses décisions.
En théorie, un pays peut décider unila-
téralement de répudier sa dette - c'est
par exemple ce qu'a fait la Russie sovié-
tique en 1917 - s'il est prét a affronter
les éventuelles actions ou mesures de
rétorsion de ses créanciers et de leurs
alliés (opérations militaires, sanctions
économiques, fermeture de 'acces aux
nouveaux financements, etc.). Cette
spécificité fondamentale de l'endette-
ment d'un Etat est généralement ré-
sumeée sous le terme de dette souve-
raine.

La répudiation de dette est, dans les
faits, exceptionnelle'. Face a un risque
de défaut de paiement, débiteurs et
créanciers font généralement le choix
d'une négociation, les premiers pour
éviter les mesures de rétorsion, les se-
conds pour espérer recouvrer tout ou
partie de leurs créances. Ces restruc-
turations de dettes peuvent prendre la
forme d’'un rééchelonnement, c'est-a-
dire d'un accord d’étalement ou de re-
port des obligations du débiteur, d'une
réduction des taux d'intérét contrac-
tuels, d'une annulation partielle ou
totale du stock de dette (le créancier
renonce au remboursement de tout ou
partie du capital prété) ou encore d'ac-
cords de conversion de dette.

1 E. Toussaint, Le Systéme dette : histoire des dettes
souveraines et de leur répudiation, Paris, Les Liens qui
libérent, 2017, p. 21.
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Le Club

. de Paris,
mode d'emploi

Lhistoire commence en 1956.

Depuis quelques mois, les militaires ont pris le pouvoir en Argentine,
apres avoir renversé le président élu, Juan Domingo Perén. Le pays est
au bord de la cessation de paiement et le nouveau gouvernement sefforce
de renouer le dialogue avec ses créanciers. La France se propose pour
jouer les facilitateurs et accueillir la négociation. Les représentants d’'une
douzaine de pays d’Europe occidentale se réunissent a Paris, du 14 au 16
mai, et parviennent a un accord de rééchelonnement avec 'Argentine,
portant sur 500 millions de dollars de créances. Lorsque, cinq ans plus tard,
le Brésil sollicite les mémes créanciers, les négociateurs se retrouvent
naturellement dans la méme ville. Le Club de Paris était né, presque
fortuitement, baptisé du nom du lieu de sa premiere réunion.

...et pourquoi une alternative est nécessaire
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1 1 Comment le Club de
e 0 o Paris s'estimposé
comme un acteur central de
la restructuration de la dette
des pays en développement

Entre 1956 et 1980, une trentaine d’accords sont
ainsi négociés entre pays débiteurs en difficulté
et pays créanciers, rassemblés au sein du tout
nouveau Club de Paris. Mais cest véritablement
a partir du début des années 1980, avec la crise
de la dette des pays en développement, que I'ins-
titution simpose comme un acteur central de la
restructuration des créances souveraines.

La dette des pays en développement sest en effet
massivement accumulée dans les années 1970,
dans un contexte international favorable a len-
dettement. Les banques occidentales disposent
alors d'importantes liquidités (pétrodollars), les
taux d’'intérét sont faibles et les pays industriali-
sés pratiquent des politiques de relance par lex-
portation a crédit vers les pays du Sud. Pour les
institutions financieres internationales, lobjectif
affiché est de favoriser, a grand renfort de cré-
dits, un «rattrapage » du retard économique dont
souffrent les pays en développement. La guerre
froide incite chaque camp a une surenchere de
financements. Cette offre abondante de préts
saccompagne souvent d’'une corruption a grande
échelle, de détournements massifs et « déléphants
blancs » en pagaille. Entre 1970 et 1980, la dette
extérieure de ces Etats est multipliée par huit et
passe de 40 a 292 milliards de dollars.

Le retournement est brutal. En 1979, les Etats-
Unis décident d'un changement radical de po-
litique économique, bientdt suivis par de nom-
breux pays industrialisés. Pour lutter contre
I'inflation, la Banque centrale américaine aug-
mente ses taux directeurs, provoquant par ri-
cochet une augmentation tres importante des
taux d’intérét des préts accordés aux pays du
Sud et, avec la hausse du dollar, 'augmentation
de la valeur de leur dette, souvent libellée dans
la monnaie américaine. Dans le méme temps, le
recul des prix des matiéres premiéres réduit les
capacités de remboursement de nombreux pays,
qui se retrouvent pris en étau et basculent dans
la crise. En aott 1982, le gouvernement mexi-
cain annonce qu’il nest plus en mesure d’assurer
le remboursement de sa dette. Il est bientot suivi
par d’autres pays latino-américains, asiatiques et
africains. Lensemble du systeme bancaire mon-
dial se trouve menacé d’une faillite en chaine,
tant lengagement des banques européennes et
américaines dans ces pays est important’. Les
gouvernements occidentaux, appuyés par les
institutions financiéres internationales, n‘auront
alors de cesse de restructurer les créances de leurs
banques commerciales qui vont opérer, tout au
long des années 1980, un désengagement massif>.

1 En décembre 1982, lexposition des neuf plus grandes
banques américaines sur lensemble des pays en développe-
ment atteint 284 % de leurs fonds propres, 45 % sur le seul
Mexique et 49 % sur le Brésil. D’aprés la CNUCED, « Trade
and Development Report, 1986 », Nations Unies, New York,
Geneve, 1989, tab. annexe 22, p. 170.

2 Sur les différents plans (Plan Baker, 1985; Plan Brady,
1989, etc.) qui ont permis aux banques commerciales de
surmonter la crise, voir notamment : V. Kessler, « La dette
du Tiers Monde : 1970-1990 », Revue déconomie financiére,
no 14, 1990, p. 157-199 ; ou D. Carreau, M. N. Shaw (Ed.),
La dette extérieure / The External Debt, Académie de Droit
international de La Haye, Dordrecht/Boston/London, Mar-
tinus Nijhoff Publishers, 1995.
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La dette souveraine, une longue histoire de crises

La crise de la dette des années 1980 est
inédite par son ampleur, mais le défaut
de paiement d'un pays ou d’'un groupe de
pays n'‘est pas un événement nouveau.
On recense ainsi 127 cessations de paie-
ment entre 1800 et 1945", période au
cours de laquelle 'Amérique latine va tra-
verser trois crises majeures de la dette?.
En l'absence de mécanisme institutionnel
de coordination, les restructurations de
dettes induites par ces défauts ont été ex-
clusivement négociées au niveau bilatéral,
le plus souvent au prix de lourdes conces-
sions de la part du débiteur (signature de
traités commerciaux, concessions por-
tuaires ou territoriales, etc.). En I'absence
d'accord, les grandes puissances occiden-
tales, engagées dans une politique expan-
sionniste ou impérialiste, n‘ont pas hésité
a recourir a la force pour obliger le pays
défaillant a honorer ses engagements. Ce
qu'on appelle la « diplomatie de la canon-
niére » a par exemple conduit la France et
la Grande-Bretagne a envoyer un corps
expéditionnaire en Egypte (1882), ou I'Al-
lemagne, la Grande-Bretagne et [ltalie a
organiser le blocus naval du Venezuela
(1902), lorsque ces pays ont suspendu le
remboursement de certaines créances.

Pour mettre fin a de tels actes en matiére
de recouvrement des dettes, la convention
Drago-Porter est adoptée en 1907 lors de
la Conférence de La Haye. Elle introduit
pour la premiére fois le principe d'un arbi-

1 C. M. Reinhart et K. S. Rogoff, Cette fois, cest diffé-
rent : huit siécles de folie financiére, Montreuil-sous-
Bois, Pearson, 2010, p. 112, 116-117 (Collection Les
temps changent).

2 E. Toussaint, op. cit., 2017, p. 21.

trage international pour résoudre ce type
de conflit financier. Dés lors, la question de
la création d'une instance internationale
spécifique est régulierement évoquée. En
1939, la Société des Nations, ancétre des
Nations Unies, tente sans succes de mettre
en place un Tribunal international des Em-
prunts. Le sujet est a nouveau a l'ordre du
jour dans les discussions qui précedent la
création du Fonds monétaire internatio-
nal, en 1944, avec la proposition d'intégrer
la gestion des restructurations de dettes
souveraines dans les missions de la nou-
velle institution financiére internationale.
L'option est écartée par les créanciers, au
motif qu'une institution multilatérale pour-
rait entraver leur capacité de renégocier li-
brement et informellement.

Dans les années qui suivent la Seconde
Guerre mondiale, différents groupements
de pays créanciers se sont constitués au
gré des défauts de paiement et des res-
tructurations de dettes a négocier jusqu'a
ce qu'ils prennent finalement un caractére
plus officiel avec la création du Club de Pa-
ris en 1956, et celle du Club de Londres,
I'équivalent du Club de Paris pour les
banques créanciéres, en 1976 (cf. Focus 2).
Mais la proposition d'une instance inter-
nationale d'arbitrage ressurgit réguliere-
ment, a chaque fois qu'une nouvelle crise
de la dette montre les limites du systeme
actuel.

...et pourquoi une alternative est nécessaire



Dés le début de la crise, les membres du Club de
Paris se mobilisent pour éviter un effondrement
du systeme bancaire. En dix ans, de 1982 a 1991,
ils négocient plus de 160 accords de restructu-
ration avec 54 pays, pour un volume cumulé de
dettes traitées de 180 milliards de dollars, onze
fois plus que pendant les 25 années précédentes
(cf. Fig. 2).

Cette mobilisation internationale sans précédent
na pas résolu les problemes de surendettement
des pays en développement. Elle a en revanche
permis aux grandes banques commerciales de
réduire leur exposition au risque des dettes sou-
veraines (cf. Fig. 3) et déviter la faillite. Par une
mécanique de vases communicants, les institu-
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tions financiéres internationales et les bailleurs
de fonds bilatéraux se sont substitués aux preé-
teurs privés pour assurer le refinancement des
pays en difficulté. La part des créances publiques
des pays en développement détenue par des
banques commerciales est ainsi tombée a 12 % en
1995, contre 40 % dix ans plus tot. Dans le méme
temps, celle des créanciers bilatéraux passait de
28 a 40 %, sur un encours total multiplié par 2,5.
Le recul de lendettement bancaire et 'accroisse-
ment considérable de lendettement bilatéral au
cours de cette période ont conforté le Club de Pa-
ris dans sa position d’acteur central de la crise de
la dette souveraine. Il Test resté tout au long des
années 1990 et 2000.

24
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Fig. 2 - Volume de dettes restructurées (échelle de gauche, en millions
de dollars) et nombre de restructurations négociées (échelle de droite)

par le Club de Paris, 1956-2018.

Source des données : Club de Paris, www.clubdeparis.org/fr/traitements

(la base de données du Club de Paris est incompléete pour les volumes de
dettes restructurées des années 1972, 1998, 2001 a 2003, 2005, 2006 et 2010,
sans que les informations manquantes soient susceptibles de modifier les
grandes tendances de ce graphique).
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Fig. 3 - Le désengagement des banques privées au profit des créanciers
officiels en Amérique latine et dans les Caraibes, 1970-2000.

Stock de dette publique détenu par les banques commerciales
et par les créanciers officiels (créanciers bilatéraux et multilatéraux,
en millions de dollars courants).

1 2 Le Club tres
o= e fermé des grands
créanciers bilatéraux

Né de la nécessité d'une négociation ponctuelle,
le Club de Paris est resté un espace tres informel,
une «non-institution alliant I'imagination latine
au pragmatisme anglo-saxon» pour reprendre
les mots de Jean-Claude Trichet, son président de
1985 a 1993". Le Club néest pas issu d’un traité ou
d’une charte, il n'a pas de « personnalité morale »
ou de statut juridique, aucun texte constitutif
nen fixe la composition ou le fonctionnement. I1
nexiste que par la volonté des Etats qui décident
den étre membres. Ils se réunissent en tant que
de besoin et ont préféré l'adoption de quelques
«principes» guidant leur action (cf. 1.3) plu-
tot que de se doter de statuts contraignants. Le

1 Propos rapportés par E Crouigneau dans « Un cénacle de
créanciers discrets, pragmatiques et trés actifs », Le Monde,
7 janvier 1986.

Club de Paris ne rend aucun compte a I'Assem-
blée générale des Nations Unies et ses décisions
ne peuvent étre contestées aupres daucune ju-
ridiction internationale. A 'image du G7 ou du
G20, cest un espace de régulation qui fonctionne
en recherchant un accord entre Etats membres
plutdt quen sappuyant sur des regles de droit.
Cette souplesse est revendiquée par les grands
créanciers bilatéraux comme un moyen d’aboutir
a des restructurations qu’ils considérent comme
rapides et efficaces.

Hébergé depuis sa création a la Direction du Tré-
sor du ministére francais de 'Economie et des
Finances, le Club de Paris est doté d'un secré-
tariat chargé de préparer les travaux et d’assurer
des taches dordre logistique. Le Club est tradi-
tionnellement présidé par le directeur ou par la
directrice du Trésor francais, épaulé-e par deux
de ses proches collaborateurs, qui occupent les
fonctions de coprésident-e et de vice-président-e.

...et pourquoi une alternative est nécessaire



Initialement composé de onze pays européens, il
sest rapidement élargi a lensemble des grandes
puissances occidentales, dont les Ftats-Unis et le
Japon. La Russie — un important préteur bilatéral
qui fut aussi, dans les années 1990, le bénéficiaire
de plusieurs rééchelonnements tres importants
de sa dette négociée avec le Club de Paris - I'a
rejoint en 1997. Aujourd’hui, tous les pays du G7/
G8 en sont membres. Avec lévolution du pay-
sage des créanciers bilatéraux (cf. 3.2), le Club
sest progressivement ouvert aux pays émergents,
comme la Corée du Sud ou le Brésil, membres
depuis 2016. D’autres préteurs bilatéraux impor-
tants — 'Afrique du Sud, I'Inde, la Turquie, les
pays du Golfe ou la Chine - sont lobjet d’un in-
térét croissant.

En juin 2019, le Club de Paris était officiellement
composé de 22 membres permanents (cf. Fig. 4),
tous créanciers bilatéraux :

Allemagne, Australie, Autriche, Belgique,
Brésil, Canada, Corée du Sud, Danemark,
Espagne, FEtats-Unis, Finlande, France,
Irlande, Israél, Italie, Japon, Norvege,
Pays-Bas, Royaume-Uni, Russie,
Suéde, Suisse.

Ces membres permanents sont invités a partici-
per a lensemble des réunions et négociations du
Club, mais disposent d’'un simple statut dobser-

vateur lorsqu’ils nont pas de créances — ou des
créances tres faibles — sur le pays objet de la dis-
cussion.

Par ailleurs, les observateurs assistent aux discus-
sions pléniéres du Club de Paris, peuvent exposer
leur point de vue sur la situation économique et
financiére du pays débiteur, mais ne peuvent parti-
ciper a la négociation elle-méme ou signer l'accord
qui conclut les travaux. Il sagit de représentants
des principales institutions financiéres interna-
tionales (FMI, Banque mondiale et Banques ré-
gionales de développement), de la Commission
européenne, de 'Organisation de coopération et
de développement économiques (OCDE) et de la
Conférence des Nations Unies sur le commerce et
le développement (CNUCED) ou déventuels re-
présentants de préteurs bilatéraux, non membres
du Club de Paris, qui ont des créances sur le pays
débiteur concerné, mais qui ne seront pas en me-
sure de parapher l'accord de négociation.

Les Etats membres du Club de Paris se réunissent
en général mensuellement pour des « Tours d’Ho-
rizon», au cours desquels ils échangent des infor-
mations sur la situation de certains Etats débiteurs
ou sur des questions plus générales, d’actualité ou
dordre méthodologique, sur lendettement inter-
national. Des sessions spécifiques de négociation
sont organisées lorsquun pays emprunteur solli-
cite un traitement de sa dette (cf. 1.4).

Fig. 4 - Les Etats membres du Club de Paris.
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Le Club de Londres, en miroir du Club de Paris

pour les banques privées
|

Comme son homologue parisien, le Club
de Londres est un groupe informel de
créanciers. Il ne réunit pas des Etats, mais
les banques privées concernées par la
restructuration des créances d'un pays
débiteur en difficulté. Le premier de ces
«comités bancaires consultatifs» ad hoc
s'est réuni en 1976 a la demande de l'an-
cien Zaire et a pris rapidement le nom de
Club de Londres pour le distinguer du Club
parisien. Il n'a pas de membres officiels
ni de secrétariat permanent, mais réunit
simplement, en fonction des situations, les
banques créancieres d'un pays emprun-
teur dont les dettes doivent étre restruc-
turées.

Comme le Club de Paris, il n'a ni statut
juridique ni réglement intérieur et exa-
mine les demandes au cas par cas. Il ne

se réunit d'ailleurs pas nécessairement a
Londres, mais plus souvent a New York ou
Francfort. L'h6te est généralement l'insti-
tution bancaire la plus exposée aux dettes
du pays concerné par la négociation. Les
créanciers se réunissent autant de fois
gue nécessaire et les discussions peuvent
s'étaler sur plusieurs années. Les décisions
sont prises selon la régle d'un consensus
atténué, avec un quorum de 90 % des
créanciers représentés’.

Au fil du temps, le poids de I'endettement
bancaire dans le stock de dette souveraine
des pays en développement s'est réduit et,
avec lui, I'influence du Club de Londres. De
fait, il ne s'est plus réuni depuis plusieurs
années et d'autres instances, comme I'In-
ternational Institute of Finance (lIF), ont pris
le relais dans la défense des intéréts des
créanciers priveés.

1 Pour une présentation comparée du Club de Paris
et du Club de Londres, voir S. Béranger-Lachand, C.
Eugéne, «Le Club de Paris : instrument stratégique
au sein de la communauté financiére internationale »,
Bulletin de la Banque de France, no 81, 2000, p. 75-76.
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1 3 Répondre aux
ewd o préoccupations

des créanciers bilatéraux

Le Club de Paris a fété son soixantiéme anniver-
saire en mai 2016, sans [faire] grand bruit. Une telle
longévité tient, pour une large part, aux réponses
quil a su apporter aux problémes rencontrés par
les bailleurs de fonds bilatéraux. Son objectif prin-
cipal, qui na rien de philanthropique, est « d’assu-
rer le recouvrement des créances officielles’ » et
de minimiser le coiit, pour ses membres, d'une
restructuration ou d’un allégement de dette de-
venu inéluctable. En assurant la coordination des
bailleurs de fonds, il évite les mises en concurrence
ou les surencheéres entre créanciers? et contribue a
réduire les risques auxquels sont confrontés les
préteurs dans leurs relations avec un emprunteur.
Les «six principes» de fonctionnement dont le
Club de Paris sest doté (cf. Focus 3) offrent ainsi
une réponse aux différentes préoccupations des
créanciers’ tout en ignorant celles des débiteurs et
de leurs sociétés civiles.

Le premier probléme auquel est confronté un
bailleur de fonds est une question dite d'asymé-
trie d’information, qui suppose que le débiteur
dispose d’'informations sur sa situation qu’il ne
partage pas nécessairement — ou pas totalement -
avec ses créanciers. Ce probléme existe, en prin-
cipe, dés le début de la relation entre un créancier
et son débiteur, lors de la négociation du contrat
de prét. Mais il se renforce avec le temps puisque
le créancier ma pas nécessairement connais-
sance des nouveaux emprunts que son débiteur
contracte aupres d'autres préteurs, des conditions
de ces nouveaux préts qui peuvent compromettre
la capacité de remboursement de lensemble des
créances, des efforts que le pays endetté est effec-
tivement disposé a faire pour assurer le rembour-
sement de ses échéances, de sa situation écono-
mique réelle ou de [état de ses finances publiques,
etc. Autant d'informations essentielles a un
créancier pour déterminer le niveau de conces-

1 Club de Paris, Rapport annuel, 2017, p. 2, www.clubde-
paris.org/sites/default/files/ra-club-de-paris-2017_web2.
pdf.

2 S.Béranger-Lachand, C. Eugene, op. cit., 2000, p. 69.

3 Ces préoccupations ont donné lieu a une abondante
littérature académique. Voir par exemple L. Buchheit, G.
Chabert, C. DeLong et J. Zettelmeyer, « The Sovereign Debt
Restructuring Process », Peterson Institute for International
Economic Working Paper, mai 2019, https://piie.com/sys-
tem/files/documents/wp19-8.pdf.

sions minimal qu’il est susceptible de faire vis-
a-vis d’'un débiteur en difficulté. Le principe de
partage d’informations entre membres du Club
de Paris mais aussi le role central joué par le FMI
dans la procédure dexamen du pays débiteur (cf.
1.3) résultent de cette nécessité de réduire autant
que possible I'asymétrie d’'information.

Le second probléme auquel est confronté un bail-
leur de fonds est celui de la coordination entre
créanciers. Ils sont souvent multiples pour un
méme débiteur, de statuts différents et avec parfois
des intéréts économiques ou géopolitiques diver-
gents. En amont, l'absence de coordination entre
lensemble des préteurs potentiels empéche la mise
en place de mécanismes garantissant durablement
les capacités de remboursement d’'un pays, comme
une limitation globale du volume des préts par
exemple. Il en est de méme en aval, pour une mise
en ceuvre coordonnée d’un plan de restructura-
tion, ou méme pour l'adoption de sanctions telles
que larrét des financements internationaux en cas
de défaillance d'un débiteur qui aurait refusé la
négociation. Surtout, pour un créancier contraint
de procéder a des allégements, la crainte est qu'un
autre créancier, qui naurait pas fait les mémes ef-
forts, bénéficie indirectement du traitement de
dette accordé : si le risque de défaut de paiement
du débiteur séloigne a I'issue d’'une restructuration
de dette négociée par un créancier ou un groupe
de créanciers, le premier bénéficiaire de cette ca-
pacité retrouvée a rembourser ses dettes sera le
créancier qui na pas fait de concessions - celui que
lon désigne dans la littérature économique sous
le terme de «passager clandestin». Les principes
de solidarité entre créanciers, de consensus dans
la prise de décision et de traitement comparable
adoptés par le Club de Paris ont pour objectif de
réduire ces problémes de coordination et de «pas-
sager clandestin». Ils se traduisent par des clauses
contraignantes incluses dans les accords signés
avec le pays débiteur, qui lobligent en principe
a refuser des autres préteurs un traitement de sa
dette qui serait moins favorable pour lemprunteur
que celui concédé par les membres du Club de Pa-
ris. En pratique, du fait de la diversité des créan-
ciers et de leurs contraintes propres, cette clause
de traitement comparable est tres difficile & mettre
en ceuvre.

Club de Paris : comment sont restructurées les dettes souveraines...
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Les six « principes » du Club de Paris

Le Club de Paris s'est officiellement doté
de six principes qui guident son action et
son fonctionnement :

Solidarité : dans le cadre d'une négocia-
tion avec un pays endetté, tous les Etats
membres du Club de Paris agissent en tant
que groupe et doivent étre attentifs aux ré-
percussions que la gestion de leurs propres
créances est susceptible d'avoir sur les
créances d'autres membres. lls s'engagent
a transposer les décisions prises dans des
accords bilatéraux. Ce principe s'applique
aussi bien aux opérations de restructura-
tion de dette qu'aux remboursements an-
ticipés pour que l'offre éventuelle d'un pays
débiteur soit faite aux mémes conditions a
tous les membres.

Consensus : aucune décision n'est prise
au nom du Club de Paris sans l'accord
de tous les pays créanciers participants.
Ce principe, qui vise a garantir I'adhésion
des Etats membres aux décisions prises,
donne aussi a chacun, de fait, une forme
de droit de veto.

Partage d'informations : les membres
du Club de Paris partagent régulierement
informations ou points de vue sur la situa-
tion des pays débiteurs et des données sur
leurs créances, sur une base de réciprocité.
Pour autant, ce principe de partage d'infor-
mations se limite a 'enceinte de discussion :
chaque participant est tenu de respecter le
caractere confidentiel des échanges, des né-
gociations et des délibérations (cf. 2.5).

Décisions au cas par cas : le Club de Pa-
ris prend ses décisions au cas par cas pour,
selon les créanciers, s'adapter a la situation

particuliere de chaque pays débiteur. Les
membres du Club partent ainsi du principe
gu'il n'existe pas de modéle unique de trai-
tement de la dette. lls ont défini, au fil du
temps, une série de restructurations types,
appelées «termes » de traitement (cf. 1.5),
mais se réservent la possibilité d'y recourir
ou non, et de déterminer éventuellement le
«terme » qu'ils jugent le plus approprié. Ce
principe permet aussi de protéger les inté-
réts des créanciers, puisque aucun précé-
dent ne peut étre invoqué par le débiteur.

Conditionnalité : le débiteur doit mettre
en ceuvre des réformes pour restaurer
sa situation économique et financiére.
En pratique, il doit avoir préalablement
conclu un accord avec le Fonds monétaire
international. L'application de ce principe
de conditionnalité a connu de rares ex-
ceptions pour les pays n'adhérant pas au
FMI (Pologne avant 1986, Cuba, etc.), mais
s'applique de fagon systématique depuis
le début des années 1990'.

Comparabilité de traitement : le pays dé-
biteur qui signe un accord avec les créan-
ciers du Club de Paris s'engage a ne pas
accepter d'autres créanciers, bilatéraux ou
commerciaux, un traitement de sa dette
selon des termes moins favorables pour
lui que ceux agréés dans le cadre du Club.
Avec cette clause, le Club de Paris cherche a
imposer unilatéralement les conditions de
l'accord a des créanciers non membres, pu-
blics ou privés, qui n'ont donc pas participé
aux négociations. En théorie, le non-respect
de cet engagement est sanctionné par une
suspension de l'accord. Il est, en pratique,
trés difficile a mettre en ceuvre et aucune
sanction n'a jamais été appliquée.

1 S.Béranger-Lachand, C. Eugeéne, op. cit., 2000, p. 70.
Pour les pays non adhérents au FMI, des missions dex-
perts ont été mandatées pour définir un programme
de réformes a appliquer par le pays débiteur, calqué sur
les approches du FML
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Une troisiéme catégorie de risques préoccupe gé-
néralement les créanciers, que lon regroupe sous
le terme d’aléa moral. Pour les détracteurs des
restructurations de dettes, I'annulation totale ou
partielle d'une créance sur un pays, ou méme un
rééchelonnement trop favorable, induiraient des
incitations négatives. Dispenser un emprunteur
de son obligation de remboursement pourrait,
par exemple, lencourager a adopter des com-
portements demprunt irresponsables en ayant la
conviction que de nouvelles annulations lui se-
ront concédées. De la méme fagon, les préteurs
craignent qu'un pays en difficulté ne soit tenté de
reporter des réformes économiques nécessaires a
restaurer sa capacité de remboursement dans l’at-
tente de nouveaux allégements de sa dette. Aterme,
lensemble de ces comportements serait susceptible
diaccroitre le risque d’'un défaut de paiement. Cette
préoccupation majeure des créanciers du Club de

[FOcus4]

Paris, qui font ici abstraction de leur propre res-
ponsabilité dans la facon dont la dette sest accu-
mulée, se traduit par un principe de conditionna-
lité : toute restructuration de dette négociée dans
ce cadre est conditionnée a l'adoption, par le pays
bénéficiaire, de réformes économiques et donc, en
pratique, a la signature préalable d’un accord avec
le FMI qui se charge du controle de leur mise en
ceuvre (cf. Focus 4 et 7).

1 Des négociations
o™ Te en quatre étapes

Les sessions de négociation entre le Club et un
pays débiteur se tiennent par définition a Paris, gé-
néralement dans les locaux du ministére de I'Eco-
nomie et des Finances, et sétalent sur une a deux
journées. Elles réunissent les représentants des
Ftats membres du Club de Paris, déventuels par-

Le FMI, un observateur tres influent

De tous les observateurs invités a partici-
per aux négociations du Club de Paris, le
FMI est de loin l'institution la plus influente.
Il est par exemple le seul observateur
qui participe aux délibérations des pays
créanciers.

Le FMI joue en premier lieu un réle d’'ex-
pert, dont les créanciers du Club de Paris
attendent qu'il « garantisse (implicitement)
que le montant de l'allégement de la dette
qui leur est demandé est suffisant pour
assurer la soutenabilité, sans toutefois dé-
passer le montant [strictement] nécessaire
pour atteindre ce point'». Il joue aussi et
surtout un role de garant et de «gen-
darme » pour l'application du programme
d'ajustement économique dans lequel le
pays débiteur s'est engagé. Du point de
vue des créanciers, qui adhérent aux fon-
dements tres contestés de ces politiques
d'ajustement (cf. ci-dessous), le FMI crédi-

1 L. Buchheit, G. Chabert, C. DeLong et J. Zet-
telmeyer, « The Sovereign Debt Restructuring

Process », Peterson Institute for International Economic
Working Paper, mai 2019, p. 10, https://piie.com/sys-
tem/files/documents/wp19-8.pdf.

bilise et assure ainsi la mise en ceuvre du
principe de «conditionnalité». Pour les
pouvoirs publics francais, « ce lien [entre le
FMI et le Club de Paris] a été, jusqu’a pré-
sent, le garant de la cohérence de l'action
de la communauté financiére internatio-
nale vis-a-vis du pays débiteur? ».

La coordination des politiques entre
le FMI et le Club de Paris s'est considé-
rablement renforcée depuis le milieu des
années 1990, avec l'adoption de l'initiative
« Pays pauvres trés endettés - PPTE » (cf.
1.5). L'action du Club <s'inscrit ainsi dans
le cadre multilatéral fixé par les institu-
tions financiéres internationales pour le
traitement de la dette des pays éligibles a
cette initiative, et lI'issue des négociations
entre Etats membres est largement subor-
donnée aux décisions prises au sein des
conseils d’administration du FMI et de la
Banque mondiale. Le calendrier de res-
tructuration des créances, les prévisions
macroéconomiques de soutenabilité et le

2 S. Béranger-Lachand, C. Eugéne, op. cit., 2000, p. 71.
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ticipants ad hoc (cf. 1.2) bénéficiant créances sur
le pays concerné, les pays et institutions disposant
d’un statut dobservateur et les représentants du
débiteur. Le nombre d’Etats créanciers représentés
est extrémement variable et dépend de la diversité
des préteurs du pays sur lequel porte la discussion.
La composition des délégations differe d'un pays
a lautre. On y retrouve généralement de hauts
fonctionnaires du ministére des Finances et/ou du
ministére des Affaires étrangeres. La délégation du
pays débiteur est communément présidée par son
ministre des Finances ou par le gouverneur de la
Banque centrale.

La négociation suit un processus formel en quatre
étapes’ :

1. La préparation de la négociation. Cest le débi-
teur en difficulté qui fait officiellement la demande

4 Voir le site du Club de Paris, www.clubdeparis.org/fr/
communications/page/deroulement-session-negociation
(consulté le 22 aott 2019), S. Béranger-Lachand, C. Eugene,
op. cit., 2000, p. 71-72 et D. Lawson, Le Club de Paris : sortir
de lengrenage de la dette, Paris, LHarmattan, 2004, p. 39-68.

montant des annulations qui en découlent
sont en effet déterminés par les institu-
tions financiéres internationales. Ces dé-
cisions «s'imposent» aux membres du
Club de Paris, qui sont aussi par ailleurs
des membres trés influents de ces insti-
tutions®. Au-dela des restructurations de
dette, les Etats membres du Club de Pa-
ris inscrivent aujourd’hui leur politique de
nouveaux préts dans le « Cadre de viabilité
de la dette - CVD », une initiative conjointe
du FMI et de la Banque mondiale dont I'ob-
jectif est de prévenir les défauts de paie-
ment des pays a faible revenu (cf. Focus 9).

3 Lensemble des membres permanents du Club de
Paris disposent de 60 % des droits de vote au sein du
FMI (16,5 % pour les seuls Etats-Unis et 41 % pour les
membres du G7). Calculs d’aprés FMI, « IMF Members’
Quotas and Voting Power, and IMF Board of Gover-
nors », https://www.imf.org/external/np/sec/memdir/
members.aspx#3 (consulté le 11 septembre 2019).

douverture d’une négociation aupres du-de la pré-
sident-e du Club de Paris. A 'appui de sa requéte, il
transmet un mémorandum détaillant sa situation
financiére et la nécessité d’'une restructuration de
sa dette. Le Club de Paris ne donnera suite a cette
demande que si le pays débiteur conclut, préala-
blement a la négociation, un accord avec le FMI
pour un programme de réformes économiques.
Une fois cette condition remplie, le secrétariat du
Club réalise un certain nombre de travaux prépa-
ratoires pour préciser la demande du débiteur, re-
censer ses créances et, en lien avec le FMI, établir
des prévisions de balance des paiements et chif-
frer les besoins de financement. Cette phase per-
met au secrétariat desquisser, en lien avec les pays
membres, une solution de restructuration. La ses-
sion de négociation est généralement convoquée
dans les deux a trois mois qui suivent la demande
du pays en difficulté.

Le rble central et le poids croissant du
FMI dans les processus de restructura-
tion posent naturellement le probleme de
l'orientation néolibérale des politiques éco-
nomiques défendues par l'institution finan-
ciere, et celui de son quasi-monopole, en
relation avec la Banque mondiale, sur I'ex-
pertise de la soutenabilité d'une situation
d’endettement. lls interrogent d'autant plus
que, dans ces restructurations de dette, le
FMI et la Banque mondiale sont a la fois
juge et partie puisqu'ils sont eux-mémes
des créanciers, quelquefois significatifs, des
pays en risque de défaut de paiement. De
nombreuses études montrent que ce conflit
d'intéréts potentiel a conduit a des analyses
biaisées, a des allégements de dette insuf-
fisants ou a une répartition inéquitable des
charges entre créanciers lors de processus
de restructuration®.

4 J. Kaiser, Résoudre les crises de la dette souveraine :
vers un cadre international de désendettement équitable
et transparent, Friedrich Ebert Stiftung, 2011, p. 15-16,
bibliotheque.pssfp.net/livres/RESOUDRE_LES
CRISES_DE_LA_DETTE_SOUVERAINE.pdf.
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2. La discussion pléniére. Le président ou la pré-
sidente du Club de Paris ouvre la séance pléniere
par quelques mots avant de laisser la parole au-a
la chef-fe de la délégation du pays débiteur qui ex-
pose la situation de son pays, détaille les mesures
prises pour y remédier et présente sa requéte. Sen-
suivent les interventions des représentant-e-s des
institutions internationales, avec le FMI qui dé-
veloppe les problemes de balance des paiements
rencontrés par le débiteur et les réformes prévues
dans le cadre de l'accord passé avec lui, la Banque
mondiale qui expose les projections économiques
a plus long terme et la CNUCED qui conclut sur
les questions relatives a léconomie du dévelop-
pement. Dautres observateurs (banques régio-
nales de développement, Union européenne ou
OCDE) peuvent, le cas échéant, prendre la parole.
La séance sachéve sur les éventuelles questions
des pays créanciers au pays débiteur ou aux ins-
titutions internationales. A l'issue de la discussion
pléniere, la délégation du débiteur et les observa-
teurs — a lexception du FMI - quittent la salle.

3. Lélaboration des termes de Paccord. Les
créanciers discutent entre eux, a huis clos, de la
restructuration qu’ils envisagent. Lorsquune po-
sition commune se dégage, généralement alignée
sur celle du créancier le plus important, le-la pré-
sident-e du Club de Paris soumet la proposition a
la délégation du pays débiteur, installée dans une
salle voisine. Le pays débiteur peut demander des
amendements, qui sont transmis aux pays créan-
ciers par lela président-e du Club. Celui-elle-ci
assure ainsi la navette entre délégations jusqu’a ce
qu'un accord soit trouvé. Le pays débiteur est, en
principe, libre d’accepter loffre des créanciers ou
de la rejeter, mais en pratique, sa marge de négo-
ciation est tres limitée (cf. 2.1).

Tableau 1 - Eligibilité et modalités de restructuration de la dette
en fonction des différents « termes » de traitement.

4. La formalisation de 'accord. Lorsque les par-
ties ont trouvé un accord, les termes de celui-ci
sont retranscrits par le secrétariat du Club dans
un «proces-verbal agréé» rédigé en frangcais et
en anglais. La délégation du pays débiteur rejoint
alors la pléniere pour une séance de signature
par le-la président-e du Club de Paris, le ministre
du pays débiteur et le-la chef-fe de délégation de
chaque pays créancier participant. Mais pour
que cet accord soit effectivement mis en ceuvre,
il devra étre retranscrit dans des accords bilaté-
raux contraignants signés entre chacun des pays
créanciers et le pays débiteur. Il faut parfois plu-
sieurs mois pour que lensemble des accords bila-
téraux soient conclus.

1 5 Le périmétre des
ewd o dettes a renégocier

Quand un pays débiteur négocie pour la premiére
fois un traitement de dette avec le Club de Paris,
une date butoir (cut-off date) est définie et nest,
a priori, plus modifiée dans les traitements ulté-
rieurs. Les crédits accordés apres cette date ne se-
ront théoriquement pas éligibles aux réaménage-
ments de dette. La restructuration sapplique aux
engagements signés avant la date butoir, méme si
le décaissement du prét ou la livraison des pro-
duits, dans le cas des crédits a lexportation, ont eu
lieu apres cette date. Ladoption de cette date butoir
est censée «protéger» les éventuels crédits accor-
dés par les créanciers du Club de Paris apres la si-
gnature d’'un accord et rassurer les marchés quant
au remboursement déventuels nouveaux préts ac-
cordés. Elle vise donc en théorie a faciliter 'acces
du pays débiteur a de nouveaux financements.

(a) Caractérisé par le respect d'au moins deux des trois critéres suivants :

ratio de dette sur PIB supérieur a 50 %, ratio de dette sur exportations supérieur

a 275 % et ratio de service de la dette due sur exportations supérieur a 30 %.

(b) Jusqu'a 20 % de I'encours a une date fixée ou 15-30 millions de DTS (Droit de tirage spécial).
(c) Par le passé, certains rééchelonnements de dettes non APD ont été réalisés

sur 15 ans, avec 8 ans de grace et des paiements annuels constants.

(d) Stock de la dette (VAN - Valeur actuelle nette) / Exportations < 200-250 % ;

Service de la dette / Exportations < 20-25 %;

Stock de la dette (VAN) / Recettes budgétaires <280 % ;

Stock de la dette (VAN) / Exportations < 150 % ;
Service de la dette / Exportations <15 %;;

Stock de la dette (VAN) / Recettes budgétaires < 250 %.

Club de Paris : comment sont restructurées les dettes souveraines...
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De la méme facon, le Club de Paris traite uni-
quement les dettes a moyen et long terme, dont
Iéchéance de remboursement lors de la conclusion
du contrat est supérieure a 1 an, pour limiter I'im-
pact des réaménagements sur laccés du débiteur
aux outils de financement du commerce courant.

Les échéances de dettes précédemment rééche-
lonnées dans le cadre du Club de Paris ne sont, en
principe, pas renégociables, tout comme les arrié-
rés de paiement, qui peuvent étre plus importants
que lencours de la dette elle-méme°. Le rembour-
sement des arriérés de paiement aupres des IFI est
un préalable a toute ouverture de négociation au-
prés du Club. Selon une régle de minimis, dont le
montant est déterminé au cas par cas pour limiter
le nombre de procédures bilatérales, les plus pe-
tites créances sont également exclues des négocia-
tions et leurs échéances doivent étre honorées par
le débiteur. Lexclusion des arriérés et des dettes a
court terme ainsi que 'imposition d’'une date bu-
toir ont cependant pour effet de réduire significati-
vement le volume des dettes renégociées.

Dans certaines situations exceptionnelles, notam-
ment lorsque la date butoir est trop lointaine et/
ou que le volume de dettes éligibles est trop ré-
duit pour envisager une sortie de crise, les pays
membres du Club de Paris ont dérogé a ces prin-
cipes de non-traitement des dettes post-date bu-
toir et/ou dexclusion des échéances précédem-
ment rééchelonnées, ou ont inclus des arriérés de
dettes a court terme dans la négociation®.

5 Pour la Somalie, par exemple, le stock de la dette exté-
rieure publique atteint 4,7 milliards de dollars fin 2018,
dont 4,5 représentent des arriérés. Voir FMI, « Somalia,
Staff Report for the 2019 Article IV Consultation, Second
Review under the Staff-Monitored Program, and Request for
New Staff-Monitored Program », juin 2019, p. 42, https://
www.imf.org/~/media/Files/Publications/CR/2019/1SO-
MEA2019003.ashx.

6 L. Grard, « Le Club de Paris et les dettes publiques des
Etats », dans D. Carreau, M. N. Shaw, La dette extérieure /
The External Debt, Académie de Droit international de La
Haye, Dordrecht/Boston/London, Martinus Nijhoff Publi-
shers, 1995, p. 231-233.

1 6 Une palette de
e WJe «termes» etdes
restructurations au cas par cas

Le principe d’une restructuration des créances
au cas par cas implique que les pays membres du
Club de Paris sadaptent a la situation particuliere
de chaque pays débiteur. En pratique, ils peuvent
effectivement appliquer une restructuration ad
hoc, selon des modalités totalement spécifiques
au pays, ou appliquer des modalités prédéfinies
selon des « termes de traitement » congus au fil
de histoire du Club de Paris. Le choix d’'une res-
tructuration «sur mesure» ou de recourir a ces
termes particuliers revient totalement aux Etats
membres, sans que la situation du débiteur ou
sa classification en fonction des indicateurs de la
Banque mondiale («pays a faible revenu», « pays
a revenu intermédiaire », etc.) puissent leur étre
opposées.

Le tableau 1 (page précédente) présente, sous
forme synthétique, les différents termes aux-
quels les Etats membres du Club de Paris peuvent
éventuellement recourir. II montre lévolution
des concessions faites par ses membres au fil du
temps et le renouvellement de leur perception de
la crise de la dette. Les termes dits de Toronto,
Londres et Lyon — du nom des villes oui se tenaient
les sommets du G7 qui ont proposé ce cadre de
restructuration — ont par exemple été rempla-
cés par les termes dits de Naples pour les deux
premiers, et de Cologne pour le troisieme. Ces
termes peuvent étre non concessionnels, cest-a-
dire permettre un simple rééchelonnement et/ou
un différé des montants a rembourser, ou conces-
sionnels, avec diminution de la «valeur actuelle
nette» des créances (cf. Tableau 2 ci-contre).

Club de Paris : comment sont restructurées les dettes souveraines...



Type de traitement Modalités

Allongement de la pé-
riode de remboursement
(rééchelonnement)

Conséquences pour le pays débiteur

Réduction du service de la dette, c’est-a-dire des montants
versés chaque année par le débiteur a ses créanciers. Le
volume total des sommes dues reste le méme.

Non

concessionnel o )
Différé de paiement

(délai de grace)

Suspension du remboursement pendant une période
destinée a permettre au pays débiteur de redresser sa
situation financiere. Une fois ce délai passé, les rembour-
sements reprennent et le volume total des sommes dues
reste le méme.

Taux d’intérét revus

. a la baisse
Concessionnel

Réduction du service de la dette et du volume total des
sommes dues sur I'ensemble de la période de rembour-
sement

Annulation de tout ou

Réduction du stock de dette et donc du montant total des

partie des créances*

sommes dues.

Tableau 2 - Principales modalités de traitement, concessionnelles et
non concessionnelles, de la dette d'un pays.

* L'annulation totale des créances n'a jamais été mise en ceuvre.

Les traitements de flux ont pour objet un simple
allégement des échéances de remboursement lors-
qu’il est nécessaire de couvrir un besoin de finan-
cement pendant une période donnée, dite «pé-
riode de consolidation » — généralement le temps
du programme d’ajustement structurel signé avec
le FMI. Dans ce cas, le périmétre de la négociation
est habituellement réduit aux seules échéances qui
tombent pendant cette période, éventuellement
étendu aux arriérés accumulés. Les traitements
de stock ne sappliquent pas uniquement aux paie-
ments dus sur la période de consolidation, mais
a tout ou partie du stock de dette. On utilise le
terme de «rééchelonnement de sortie» puisque
lobjectif est alors, pour le Club de Paris, de négo-
cier avec le débiteur un traitement définitif de ses
problémes de surendettement.

Le traitement appliqué aux dettes contractées au
titre del'aide publique au développement (créances
APD), cest-a-dire a des taux d’intérét concession-
nels (inférieurs aux taux des marchés financiers),
est différent de celui appliqué aux dettes contrac-

tées aux taux du marché (créances non APD), par
exemple dans le cadre de crédits a lexport. Les pre-
miéres ne sont généralement pas concernées par
les annulations de stock et font simplement lobjet
de mesures de rééchelonnement.

Il aura fallu plusieurs décennies aux pays
membres du Club de Paris pour prendre la me-
sure des crises de surendettement et accepter le
principe d’un allégement nominal de la dette.
De 1956 a 1987, tous les accords ont été conclus
selon les termes classiques ou selon un traite-
ment ad hoc, avec un simple rééchelonnement
des remboursements, sans annulation — méme
partielle — du stock de dette du pays débiteur. En
1988, les termes de Toronto ont pour la premiere
fois permis un allégement nominal de la dette,
pour les seuls pays pauvres fortement endettés.
LCannulation est, dans un premier temps, limitée
a 33,33 % du stock des créances non APD, pour
étre portée a 50 % en 1991 (termes de Londres)
puis a 67 % en 1994 (termes de Naples).

...et pourquoi une alternative est nécessaire
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Fig. 5 - Volume de dettes restructurées par le Club de Paris selon les modalités
de traitement appliquées, 1956-2018 (en millions de dollars et en nombre d’opérations).

Source des données : Club de Paris, www.clubdeparis.org/fr/traitements
(base de données du Club de Paris incompléte pour les volumes de dettes
restructurées des années 1972, 1998, 2001 a 2003, 2005, 2006 et 2010).

En 1996, l'aggravation de la crise et la pression
croissante des opinions publiques’ conduisent
le FMI et la Banque mondiale a lancer linitia-
tive dite « Pays pauvres trés endettés» (PPTE).
Elle ouvre la possibilité a 39 pays aujourd’hui® -
initialement au nombre de 41 -, parmi les plus
pauvres et les plus lourdement endettés, de se
voir annuler une large partie de leurs créances
afin de retrouver un niveau dendettement jugé
«soutenable» par les institutions financieres in-
ternationales. Pour les membres du Club de Pa-
ris, cette initiative se concrétise par les termes
de Lyon, qui prévoient jusqua 80 % dannula-

7 Voir notamment J. Somers, Transnationalism, Power
and Change: Three Decades of Debt Campaigning, Thése de
doctorat, Dublin City University, 2014, chapitre 5, doras.
dcu.ie/19752/1/Somers_thesis_Jan_2014-1.pdf.

8 Afghanistan, Bénin, Bolivie, Burkina Faso, Burundi,
Cameroun, Comores, Congo, Cote d’Ivoire, Ethiopie,
Erythrée, Gambie, Ghana, Guinée, Guinée-Bissau, Guyana,
Haiti, Honduras, Liberia, Madagascar, Malawi, Mali,
Mauritanie, Mozambique, Nicaragua, Niger, Ouganda,
République centrafricaine, République démocratique du
Congo, Rwanda, Sénégal, Sao Tomé-et-Principe, Sierra
Leone, Somalie, Soudan, Tanzanie, Tchad, Togo, Zambie.
En mai 2019, I'Erythrée, la Somalie et le Soudan en étaient
néanmoins temporairement écartés a défaut d’avoir atteint
le « point de décision ».

tion des créances bilatérales non APD, et par
‘adoption de nouvelles conditionnalités et d’un
calendrier de restructuration propre a linitiative
PPTE’. Dés 1999, une mobilisation sans précé-
dent de Topinion publique a travers la campagne
internationale Jubilee 2000 et les résultats dé-
cevants de l'initiative PPTE conduisent a sa re-
fonte et a 'adoption de critéres de soutenabilité
moins restrictifs. La mise en ceuvre de linitiative
«PPTE renforcée» se traduit pour le Club de

9 Le pays endetté doit notamment élaborer un Document
stratégique pour la réduction de la pauvreté (cf. Focus 7)
qui sera validé par le FMI, et mettre en ceuvre un pro-
gramme d’ajustement économique pendant une période
dite « préliminaire » d'au moins trois ans. Lorsqu’un pays
est déclaré éligible a l'initiative PPTE, il bénéficie d'un
allégement de dette préliminaire de la part du Club de Paris
selon les termes de Naples. Si le pays a respecté ses enga-
gements pendant la période préliminaire et que son niveau
dendettement est jugé non « soutenable », il atteint le

« point de décision » ot1 les créanciers bilatéraux et multi-
latéraux sengagent sur le niveau des allégements qui seront
concédés a I'issue d’'une nouvelle période d’ajustement éco-
nomique, la période dite « intérimaire » ou « transitoire ».
Le Club de Paris peut alors décider d’'un allégement intéri-
maire selon les termes de Lyon ou de Cologne. La totalité
des annulations de dettes des bailleurs de fonds bilatéraux
et multilatéraux intervient au « point dachévement » qui
cloture cette période transitoire.

Club de Paris : comment sont restructurées les dettes souveraines...



Paris par l'adoption des termes de Cologne, qui
permettent une annulation de 90 % des créances
non APD, ou plus si nécessaire, pour atteindre
le niveau de soutenabilité. La plupart des pays
membres du Club de Paris ont par ailleurs décidé
d’annulations complémentaires pour les 10 % de
dettes non APD restants et/ou pour les créances
contractées au titre de TAPD, non concernées par
les annulations. Linitiative PPTE est inédite par
son ampleur, mais les multiples conditionnali-
tés imposées aux débiteurs, lextréme lenteur de
sa mise en ceuvre, I'inadéquation des critéres de
soutenabilité ou lexclusion d'un grand nombre
de pays tres endettés en ont réduit considérable-
ment la portée. Pour la plupart des pays bénéfi-
ciaires, le sursis fut de bien courte durée.

En octobre 2003, le Club de Paris étend cette ap-
proche par la soutenabilité de la dette aux pays
non ¢éligibles a I'initiative PPTE, mais en situation
de défaut de paiement imminent. Papproche
d’Evian privilégie ainsi un traitement «sur me-
sure » mais « global », avec toute la palette doutils
ala disposition des créanciers (rééchelonnement,
baisse des taux, reprofilage de stock et, de fagon
plus exceptionnelle, annulation de créances)
pour faciliter le retour a une dette soutenable sur
le long terme. Le pays débiteur est intégré dans

10 Sur le bilan de l'initiative PPTE, voir notamment J.
Merckaert, « Dix ans aprés le lancement de I'initiative
PPTE : évaluation critique du traitement de la dette par

le G8 », novembre 2006 (https://ccfd-terresolidaire.org/
IMG/pdf/10ansppte.pdf) ; ou Plateforme frangaise Dette &
Développement, « La loi des créanciers contre les droits des
citoyens : rapport 2005-2006 », juin 2006 (https://ccfd-ter-
resolidaire.org/IMG/pdf/rapport_2005-2006_pfdd-6.pdf).

un processus de surveillance de ses engagements
en matiere d’ajustement économique avec, dans
un premier temps, un simple traitement de flux
de ses remboursements (cf. ci-dessus), puis un
traitement de stock ajusté aux besoins de soute-
nabilité, dont la mise en ceuvre est échelonnée
sur deux programmes d’ajustement successifs si-
gnés avec le FML

Pour les pays éligibles a linitiative PPTE, géné-
ralement faiblement endettés auprés des banques
ou des marchés financiers, les problemes de
coordination des créanciers sont principalement
limités aux préteurs bilatéraux non membres
du Club de Paris, que le FMI sefforce d'inclure
dans le processus'. Il en va autrement pour les
pays qui bénéficient de lapproche d’Evian, avec
d’'importants problémes de coordination avec les
créanciers privés, qui réduisent potentiellement
la portée de lobjectif de viabilité. Par ailleurs, si
lapproche d’Evian constitue une avancée pour
des pays qui ne pouvaient, jusque-1a, prétendre a
des annulations de créances, la tres grande flexi-
bilité du dispositif constitue de fait une rupture
avec le principe implicite d'un traitement com-
parable de la dette des pays dans une situation
similaire'2.

11 Le bilan de linitiative PPTE montre que, méme dans
cette situation a priori favorable & la coordination des
créanciers, subsistent d'importants problémes de compara-
bilité de traitement : moins de 50 % des créanciers publics
non membres du Club de Paris et moins de 20 % des créan-
ciers commerciaux concernés se sont finalement alignés
sur les allégements proposés par les institutions financiéres
internationales. Voir J. Kaiser, op. cit., 2011, p. 13.

12 Ibid., p. 9.

...et pourquoi une alternative est nécessaire



[ Focus 5]
La conversion de dette

Depuis le début des années 1990, le Club
de Paris introduit dans ses accords la pos-
sibilité de convertir une partie de la dette
en «investissement ». Cette option se né-
gocie exclusivement de facon bilatérale,
entre le débiteur et un créancier membre
du Club de Paris, et peut concerner en
principe jusqu’a la totalité des créances
contractées au titre de '’APD, mais une par-
tie seulement de la dette non APD.

Créancier et débiteur doivent au préalable
signer un accord bilatéral définissant les
termes de la conversion (créances ces-
sibles, taux de rachat de ces créances, cri-
téres d'éligibilité des investisseurs, etc.). Le
créancier céde alors, éventuellement avec
une décote, ses titres de créances a des
investisseurs (entreprises, organisations
de la société civile, etc.) qui ont des projets
dans le pays débiteur. Ces investisseurs
s'adressent ensuite au gouvernement du
pays débiteur pour obtenir le rembourse-
ment de la dette en monnaie locale, mon-
tant qui est ensuite investi dans un projet
économique (entrée au capital d'une en-
treprise publique, prise de participation
dans une société locale, création d'entre-
prise, etc.), de développement ou de pro-
tection de l'environnement.

Avec ce mécanisme, l'investisseur voit ses
projets d'investissement facilités et béné-
ficie d'un «bonus» constitué de la diffé-
rence entre le prix d'achat de la créance
et le montant effectif du remboursement.
Le créancier obtient un remboursement
immédiat de sa créance, certes avec une
décote, mais n'est plus exposé au risque
de défaut de paiement ou a la nécessité de
devoir annuler tout ou partie d'une dette
irrécouvrable. Pour le pays débiteur, les
conversions de dette permettent un rem-
boursement de la dette en monnaie locale
plutdt qu'en devises et, généralement, un
allégement du montant de la dette concer-
née. Pour autant, le décaissement immé-
diat, qui s'apparente a un remboursement
par anticipation, a un codt budgétaire si-
gnificatif. Surtout, les conversions posent
de vraies questions de souveraineté
puisqu'elles permettent au créancier d'in-
fluer directement sur l'allocation des fonds
et de faciliter I'entrée de ses entreprises
sur le marché du débiteur.
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Le Club

. de Paris
sous Le feu
dES CRITIQUES

Le Club de Paris met volontiers en scene sa « responsabilité » et

son « engagement» aux cOtés des pays les plus pauvres. La réalité est
souvent moins glorieuse. Derriere les beaux discours se cache la défense
tres concrete des intéréts de leurs membres. Braquer les projecteurs sur

le fonctionnement du Club de Paris dévoile comment se construisent en
pratique les rapports de force entre créanciers et débiteurs, et la fagon dont
les préteurs bilatéraux esquivent leurs responsabilités. Revenir sur I'histoire
du Club de Paris permet de prendre la mesure de ses tergiversations, de ses
échecs, de son incapacité a prévenir les crises. Et S'intéresser a ses pratiques
montre comment le Club de Paris se refuse toujours a placer la défense des
droits humains au cceur des politiques de restructuration.

...et pourquoi une alternative est nécessaire



2 1 Un cartel de
e 0 o créanciers qui nie
ses responsabilités

Espace de «négociation », instance « informelle »,
outil « pragmatique», le Club de Paris est aussi
et surtout le lieu d’un rapport de force entre
pays créanciers et pays débiteurs. Dans cette
négociation, le pays débiteur est profondément
isolé face au collectif de ses créanciers. Hormis
la CNUCED, aucune des parties prenantes a la
négociation na vocation a défendre les intéréts
des pays emprunteurs. Leurs requétes sont trai-
tées individuellement, pays par pays, sans quils
aient la possibilité de présenter des demandes de
restructuration sur la base d’analyses ou de pro-
positions communes.

Le Club de Paris est donc avant tout un espace
de négociation entre créanciers. Ils évaluent

[ FOcuSs 6]
La dette odieuse de

unilatéralement, avec l'aide du FM], la situation
économique du débiteur, déterminent le niveau
de soutenabilité de sa dette, décident des condi-
tionnalités et choisissent dans une palette doutils
les modalités de la restructuration accordée. De
la phase de préparation a la phase de délibéra-
tion proprement dite, dont le débiteur est stric-
tement exclu, les espaces et les procédures sont
pensés pour permettre aux créanciers dadopter
une position commune qui simposera ensuite a
lemprunteur. Celui-ci peut accepter la proposi-
tion ou demander des améliorations, mais encore
faut-il que les créanciers soient disposés a 'amen-
der. En général, l'accord final différe bien peu de
la position commune initiale des créanciers.

Ce mode de «négociation » fait peser sur le seul
emprunteur la responsabilité du surendette-
ment. Il permet aux préteurs du Club de Paris
décarter toute mise en cause de leur propre res-

la République démocratique du Congo (RDC)

Une grande partie de la dette des pays du
Sud n'a pas servi aux populations des pays
débiteurs, mais a financé des régimes au-
toritaires ou corrompus, comme celui de
Marcos aux Philippines, des juntes mili-
taires en Amérique latine, ou de I'apartheid
en Afrique du Sud. On estime par exemple
que le régime du dictateur indonésien Su-
harto, qui s'est maintenu au pouvoir au
prix d'une sanglante répression et de cen-
taines de milliers de victimes, a contracté
pour 126 milliards de dollars de nouveaux
préts avec la complicité des grands bail-
leurs de fonds internationaux'. L'endette-
ment du Brésil s'est accru de 100 milliards
de dollars pendant la vingtaine d’années
de la junte militaire, et la dette de I'Argen-
tine, qui enchaine les défauts de paiement
depuis les années 1950, est passée de 8 a
46 milliards de dollars au cours des sept

1 J. Hanlon, « Defining illegitimate debt and linking its
cancellation to economic justice », Open University pour
Norwegian Church Aid, 2002, https://dette-developpe-
ment.org/IMG/pdf/illegitimated681.pdf.

années de la dictature militaire. Est-il juste
que la population de ces pays paie la dette
contractée par leurs bourreaux?

La République démocratique du Congo
(ex-Zaire) est un cas de dette odieuse?
presque caricatural tant elle est liée a I'his-
toire du régne du «maréchal-président »
Mobutu, qui accéde au pouvoir par la
force en 1965, avec le soutien des puis-
sances occidentales. Le nouveau maitre de
Kinshasa a bati un systeme de gouverne-
ment fondé sur le pillage des ressources
du pays, le clientélisme, la violence et la
peur. Les libertés civiles et politiques sont
bafouées, la vie démocratique bannie. Il
faudra attendre 2006 pour voir les pre-
mieres élections démocratiques depuis
celles qui avaient porté Patrice Lumumba
au pouvoir en 1960.

2 Plateforme Dette & Développement, « Dette
odieuse : a qui a profité la dette des pays du Sud? »,
2007, https://dette-developpement.org/IMG/pdf/
detteodieuse3327.pdf.
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ponsabilité dans le gonflement de la dette ou dans
la fagon dont la crise sest nouée. En 1979, par
exemple, cest pourtant une décision unilatérale
de la Réserve fédérale américaine - la hausse de
ses taux d'intérét — qui a été 'un des principaux
éléments déclencheurs d’une cascade de défauts
de paiement. De la méme fagon, que ce soit dans
les années 1970 apres le premier choc pétrolier,
ou dans les années 1980-1990 apres le déclenche-
ment de la crise de la dette, une part significative
de lendettement des pays du Sud a résulté d'une
politique de soutien aux exportations des pays
industrialisés menée a grand renfort de crédits
ou d’assurances crédits accordés par les agences
de garantie de leurs exportations.

Ce principe de coresponsabilité a pourtant été
officiellement reconnu en 2002 par la commu-
nauté internationale a loccasion de la conférence
des Nations Unies sur le financement du déve-
loppement, dont le consensus rappelle que «les
créanciers et les débiteurs doivent étre respon-
sables au méme titre de la prévention et du regle-
ment d’une situation non viable de la dette’». Il

1 Conférence des Nations Unies sur le financement du
développement, Consensus de Monterrey, mars 2002, para-
graphe 47, http://archive.ipu.org/splz-f/ffd08/monterrey.pdf.

Les bailleurs de fonds, dont les membres
du Club de Paris, ont vigoureusement ali-
menté ce systéme, via des préts d'aide
publique au développement ou des cré-
dits a l'exportation. Ils ont favorisé I'achat
d'armements aussi colteux pour les
contribuables congolais que lucratif pour
le clan Mobutu. Dés 1982, E. Blumenthal,
dépéché par le FMI a Kinshasa, rend public
un rapport qui pointe les pratiques ma-
fieuses et prédatrices de I'élite zairoise et
met en garde les bailleurs internationaux
contre le risque majeur de non-recouvre-
ment des créances. La dette s'éléve alors
a 5 milliards de dollars. Dans les années
qui suivent, les pays occidentaux préteront
néanmoins plus de 8 milliards de dollars au
kleptocrate zairois. Le pays a été contraint
de négocier en Club de Paris, a dix reprises
entre 1979 et 1995, une restructuration de
sa dette bilatérale.

est également mis en avant par la CNUCED dans
ses « Principes pour loctroi de préts et la sous-
cription demprunts souverains responsables® ».
Et cest au nom de cette coresponsabilité que la
Norvege a, en 2006, reconnu le caractere «illégi-
time» des créances quelle détenait sur cinq pays
en développement (Egypte, Equateur, Jamaique,
Pérou, Sierra Leone) et annulé 62 millions deu-
ros de créances.

La décision unilatérale et inconditionnelle de la
Norvege, membre permanent du Club de Paris, est
le résultat d'une large campagne de la société civile
norvégienne sur les conséquences de la politique
de soutien aux exportations de I'industrie navale
du pays (Ship Export Campaign®). Lannulation de
ces créances brise ainsi le consensus du Club selon
lequel tout probléme de dette est de la seule res-
ponsabilité de lemprunteur. Elle rompt également
avec la pratique des grands bailleurs bilatéraux de

2 CNUCED, « Principes pour loctroi de préts et la
souscription demprunts souverains responsables »,

2012, https://unctad.org/fr/PublicationsLibrary/gdsddf-
2012miscl_fr.pdf.

3 K. G. Abildsnes, « Pourquoi la Norvege prend ses res-
ponsabilités de créancier : l'affaire de la campagne dexpor-
tation de navires », ForUM / SLUG, 2007, https://dette-de-
veloppement.org/IMG/pdf/pq_la_norvegfdlc.pdf.

Une grande partie de ces financements re-
vient séjourner dans des banques occiden-
tales. Lorsque le dictateur est chassé du
pouvoir en 1997 par Laurent-Désiré Kabi-
la, la fortune du clan Mobutu, disséminée
dans une multitude de paradis fiscaux, est
évaluée aux deux tiers de la dette publique
totale du Zaire. L'économie du pays est
sinistrée, les infrastructures a I'abandon,
les ressources miniéres et énergétiques
livrées au pillage. Entre 1970 et 1997, le
stock de la dette publique a pourtant été
multiplié par 28. Sur la méme période, 3,7
milliards de dollars de ressources ont été
consacrés au service de la dette. A la chute
de Mobutu, le stock de créances s'éléve en-
core a plus de 9 milliards de dollars, dont
2,3 milliards contractés aupreées des insti-
tutions financiéres internationales, et 6,6
milliards aupres des créanciers bilatéraux,
pour la presque totalité, des membres du
Club de Paris.

...et pourquoi une alternative est nécessaire



naccorder d’annulation que sur la base d’'une ana-
lyse de viabilité macroéconomique de la dette. En
renongant au remboursement de ces créances, la
Norvege a sciemment enfreint le principe de so-
lidarité qui interdit théoriquement & un membre
du Club de Paris de prendre des décisions unila-
térales. D’autres membres le lui ont reproché?, le
pays scandinave se justifiant alors par le caractere
exceptionnel de la situation et de la décision.

2 2 Too little too late

° e («Trop peu, trop tard »)
En 2006, a loccasion du cinquantiéme anni-
versaire de la naissance du Club de Paris, une
large coalition dorganisations de la société civile
constatait : « Au cours des 30 derniéres années au
moins, une grande partie du monde en dévelop-
pement a été écrasée par une masse de dettes ex-
térieures qui, entre autres injustices et distorsions,
ont bloqué sa croissance et ses possibilités de ré-
duction de la pauvreté. Cette crise persistante,
contrairement aux revendications exagérées des
gouvernements créanciers, na jamais été traitée
de maniere systématique. [...] En privilégiant les
intéréts des créanciers, le Club n’a rien fait pour
garantir un environnement juste et transparent
ou assurer des résultats durables permettant une
sortie définitive de la crise de la dette®. »

Le bilan du Club de Paris est en effet souvent
résumé par lexpression « Too little too late®»
(«Trop peu, trop tard») : les annulations sont
intervenues trop tardivement et pour des mon-
tants trop faibles, qui n'ont pas permis aux dé-
biteurs d’initier un « nouveau départ ». A défaut
de solutions durables, de nombreux pays ont été
contraints de sendetter davantage pour simple-
ment assurer le remboursement des échéances
de leurs emprunts. Les rééchelonnements a ré-
pétition ont engendré une capitalisation des inté-
réts qui a elle-méme contribué au gonflement du
stock de dette des pays concernés. Dans bien des
situations, le report des échéances de rembour-
sement a simplement entrainé une accumulation
dobligations futures, et généré de nouvelles diffi-
cultés plus grandes encore & surmonter.

4 Ibid., p. 10.

5 Voir en annexe la « Déclaration de la société civile sur
le cinquantenaire du Club de Paris : ni légitime ni soute-
nable ».

6 CNUCED, « Sovereign Debt Workouts: Going Forward
- Roadmap and Guide », 2015, p. 4, https://unctad.org/en/
PublicationsLibrary/gdsddf2015miscl_en.pdf.

Lhistoire du Club de Paris est finalement celle
d’un profond déni quant a I'ampleur de la crise.
Dans les premiéres années suivant le défaut de
paiement du Mexique, cette crise fut principale-
ment interprétée comme un probleme de liquidi-
tés temporaire, qui pouvait étre surmonté par de
simples rééchelonnements ou de nouveaux préts.
Niant lévidence, le Club de Paris a longtemps
défendu un principe simple : toutes les dettes
contractées a légard de ses membres sont dues.
Pour éviter de recourir a des annulations de cré-
dits, il a vainement tenté d’allonger la durée des
rééchelonnements ou du délai de grace, notam-
ment pour les pays les plus pauvres. Sans succes.

Le Club de Paris a finalement dti se rendre a [évi-
dence d’'une crise de solvabilité plus profonde,
que ses politiques ont contribué a aggraver : une
large partie des créances ne pourrait décidément
pas étre remboursée, un traitement du stock était
indispensable. Mais la encore, une dizaine d’an-
nées de tergiversations ont été nécessaires, des
termes de Toronto a ceux de Cologne, en pas-
sant par Londres, Naples et Lyon, pour que les
grands créanciers bilatéraux et les institutions
financiéres internationales adoptent une initia-
tive dampleur - au moins pour les pays les plus
pauvres et les plus lourdement endettés. Dix an-
nées au cours desquelles le service de la dette de
ces pays a lourdement pesé, amputant les budgets
qui auraient da étre mobilisés pour la santé, [édu-
cation ou la lutte contre la pauvreté.

De la méme fagon, sile principe d’'une annulation
a été timidement accepté en 1988 avec les termes
de Toronto, pour finalement simposer a la fin
des années 1990 sous la pression de lopinion pu-
blique, il a été longtemps réservé aux seuls pays
les plus pauvres. Les pays a revenu intermédiaire
comme le Nigeria ou le Kenya, pourtant tres en-
dettés, ont été exclus des annulations jusquen
2003, plus de vingt ans apres le déclenchement de
la crise. Avec lapproche d’Evian, le Club de Paris
a enfin accepté la possibilité dannuler une partie
du stock de dette de ces pays. Mais encore une
fois, loption reste, en pratique, exceptionnelle.

La question de la durée des périodes de consoli-
dation - périodes pour lesquelles les échéances
de dettes sont effectivement rééchelonnées — est
une parfaite illustration de cette incapacité du
Club de Paris a adopter des politiques de res-
tructuration a la hauteur des enjeux. Dans la
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Tableau 3 - Exemples de négociations a répétition pour

quelques pays africains trés endettés : dates successives des
accords de restructuration des créances avec le Club de Paris.

Source : Club de Paris, www.clubdeparis.org/fr/traitements.

Sénégal Togo Cote d’lvoire Niger Madagascar

13-oct.-81 16-juin-76 15-juin-79 04-mai-84 14-nov.-83 30-avr--81
29-nov.-82 01-déc.-77 20-févr.-81 25-juin-85 30-nov.-84 13-juil.-82
21-déc.-83 11-déc.-79 12-avr.-83 27-juin-86 21-nov.-85 23-mars-84
18-janv.-85 09-juil.-81 06-juin-84 18-déc.-87 20-nov.-86 22-mai-85
21-nov.-86 20-déc.-83 24-juin-85 18-déc.-89 21-avr-88 23-oct.-86
17-nov.-87 18-sept.-85 22-mars-88 20-nov.-91 16-déc.-88 28-0ct.-88
24-janv.-89 15-mai-86 20-juin-89 23-mars-94 18-sept.-90 10-juil.-90
12-févr.-90 18-mai-87 09-juil.-90 24-avr.-98 04-mars-94 26-mars-97
21-juin-91 23-juin-89 19-juin-92 10-avr.-02 19-déc.-96 04-sept.-00
03-mars-94 13-sept.-02 23-févr.-95 15-mai-09 25-janv.-01 07-mars-01
20-avr.-95 22-nov.-03 12-juin-08 15-nov.-11 12-mai-04 16-nov.-04
17-juin-98 25-févr.-10 22-janv.-09 29-juin-12

24-oct.-00 17-nov.--10 16-déc.-10

09-juin-04

14 13 13 12 11 11

seconde moitié des années 1980, par exemple,
elles étaient, en moyenne, inférieures a 18 mois.
A lexception du Mexique et du Mali en 1989, et
du Mozambique en 1990, la durée des périodes
de consolidation a toujours été inférieure a deux
ans’. Bien évidemment, ces trop courtes paren-
théses nont apporté aucune réponse structurelle
au surendettement des pays concernés, dont
le stock de dette n'a cessé de croitre (cf. Fig. 6).
Ceux-ci nont eu d’autre choix que d’introduire de
nouvelles demandes de négociation sitot la pé-
riode de consolidation achevée, ou méme parfois
avant la fin de celle-ci. A 'image de la RDC, de la
Cote d’Ivoire et de Madagascar, les négociations
entre ces pays et le Club de Paris ont méme coin-
cidé avec une hausse continue de leur dette ex-
térieure publique. En une vingtaine d’années, le
Sénégal a ainsi été contraint de solliciter le Club
de Paris a 14 reprises (cf. Tabl. 3 ci-dessus). Le

7 L. Grard, op. cit., 1995, p. 233-234.

Niger, la République démocratique du Congo, le
Togo, la Cote d’Ivoire ou Madagascar ont chacun
signé plus d’une dizaine d’accords successifs.

Ces restructurations a répétition posent par ail-
leurs un probléme de tragabilité : une fois les
crédits consolidés, rééchelonnés, réétiquetés par
la signature des accords bilatéraux et refinancés,
les intéréts capitalisés, il devient plus difficile den
identifier lorigine. Comment, dans ces condi-
tions, les citoyen-ne-s et les gouvernements des
pays débiteurs peuvent-ils contester la légitimi-
té de lemprunt initial ou faire valoir le caractere
odieux® d’une dette?

8 Sur les notions de dette illégitime et de dette odieuse,
voir notamment Plateforme Dette & Développement,

op. cit., 2007, https://dette-developpement.org/IMG/
pdf/detteodieuse3327.pdf ; CADTM, « Droits devant !
Plaidoyer contre toutes les dettes illégitimes », 2013, www.
cadtm.org/IMG/pdf/01.pdf ; R. Howse, « The concept of
Odious Debt in Public International Law », CNUCED, Dis-
cussion Papers, no 185, 2007, https://unctad.org/en/Docs/
0sgdp20074_en.pdf.
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Fig. 6 - Evolution du stock de dette bilatérale (en millions de dollars)
du Sénégal, de la RDC, du Togo,de la Cote d'lvoire, du Niger
et de Madagascar, 1975-2018 (en orange : année d'un accord)

Source des données : Banque mondiale et Club de Paris,
www.clubdeparis.org/fr/traitements

Club de Paris : comment sont restructurées les dettes souveraines...

2005

2005

2005

2015

2015

2015



2 3 Des créanciers
ewd e quidéfendent

leurs intéréts plutét que
les droits humains

Comme le rappelle le juriste Loic Grard, les
membres du Club de Paris «sont des créanciers
et non des donateurs. Leur présence nest pas mo-
tivée par laide au développement, mais par un
souci de défense des finances de leur Etat dori-
gine’.» Lobjectif revendiqué est bien celui d’as-
surer le recouvrement des créances officielles, en
dépit du risque pris par ces mémes créanciers —
en toute connaissance de cause, et « rémunéré »
comme tel par le taux d'intérét - lorsqu’ils ont
concédé ces préts a des pays tres endettés, a des
régimes corrompus ou pour soutenir les exporta-
tions de leurs propres entreprises. Les préoccupa-
tions des bailleurs de fonds sont ici bien éloignées
des principes de défense des droits humains.

Pour les organisations de la société civile, les
droits humains doivent pourtant primer sur
le droit des créanciers. Dans les pays pauvres,
chaque dollar, chaque euro utilisé pour rembour-
ser une dette est de l'argent détourné du finan-
cement des services de base, des investissements
sociaux ou des investissements productifs. Le
Conseil des droits de Thomme des Nations Unies
le rappelait en 2012, dans ses « Principes direc-
teurs relatifs a la dette extérieure et aux droits de
I’homme' » : «si le service de la dette est exces-
sif ou disproportionné et absorbe des ressources
financiéres destinées a la réalisation des droits
de ’homme, il devrait étre ajusté ou modifié de
maniere a refléter la primauté de ces droits» et,
en cas de difficultés de remboursement, les ac-
cords de restructuration doivent «permettre
d’assurer le service de [la] dette extérieure sans
compromettre leur capacité dexécuter leurs obli-
gations internationales en matiere de droits de
I’homme». La défense des droits humains doit
étre au coeur de tout processus de restructuration
de la dette souveraine, comme elle lest d’ailleurs

9 L. Grard, op. cit., 1995, p. 214.

10 Conseil des droits de ’homme des Nations Unies,

« Principes directeurs relatifs a la dette extérieure et aux
droits de 'homme », paragraphes 49 et 53, https://www.
ohchr.org/Documents/HRBodies/HRCouncil/RegularSes-
sion/Session20/A.HRC.20.23.FRA..pdf.

en général dans les législations nationales rela-
tives aux procédures d’insolvabilité individuelle
ou de prévention du surendettement.

Rien de tel dans les procédures du Club de Paris
ni dans les expertises du FMI destinées a défi-
nir le niveau de soutenabilité ou les besoins en
financement des pays en défaut de paiement. Au
contraire, les conditionnalités imposées aux dé-
biteurs par le Club de Paris se traduisent par
des politiques d’austérité budgétaire et des dé-
sastres sociaux (cf. Focus 7). Les critéres retenus
pour déterminer le niveau d’allégement s’ap-
puient sur des seuils (de «stock de dette/PIB»,
«service de la dette/exportations», balance des
paiements, etc.) qui ne tiennent aucun compte
des besoins fondamentaux de la population et de
la nécessité de financer les services de base. Iéco-
nomiste Jeffrey Sachs, professeur a I'université
de Columbia, le rappelait a propos des critéres
de soutenabilité de la dette de linitiative PPTE -
mais la critique sapplique de la méme fagon au
Cadre de viabilité de la dette (CVD) de la Banque
mondiale et du FMI (cf. Focus 9) : «Il est tout a
fait possible, et cest dailleurs le cas actuellement,
[qu']un pays ou une région ait une dette soute-
nable selon les indicateurs officiels (et un service
de la dette important), alors que ses habitants
meurent de faim ou de maladie par millions'". »

La réponse du Club de Paris au terrible tsunami
qui a ravagé I'Indonésie, le Sri Lanka, I'Inde et la
Thailande le 26 décembre 2004 illustre malheu-
reusement son incapacité a prendre en compte
les besoins fondamentaux des populations. Au
lendemain de la catastrophe, on dénombre pres
de 300000 morts ou portés disparus, et des mil-
lions de personnes déplacées ou sans abri. Le tsu-
nami a ravagé des milliers de kilometres de cotes,

11 J. Sachs, « Resolving the Debt Crisis of Low-Income
Countries », Brookings Papers on Economic Activity, 2002-1,
2002, p. 276 [trad. de lauteur].
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les infrastructures sont détruites, les écoles ou les
centres de santé en ruine. [Iémotion de lopinion
publique internationale est vive et les regards se
tournent naturellement vers le Club de Paris. Dés
le 12 janvier, il annonce la suspension des rem-
boursements de dette des pays touchés par le tsu-
nami qui en feraient la demande, «jusqua ce que
le FMI et la Banque Mondiale aient réalisé une
évaluation compléte des besoins de financement
et de reconstruction'». Lobjectif des créanciers est
sans ambiguité : « permettre aux pays touchés de

12 « Communiqué du Club de Paris sur les pays touchés
par le Tsunami », 12 janvier 2005, www.clubdeparis.org/fr/
file/299/download?token=vtngshNB.
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consacrer toutes leurs ressources disponibles a la
satisfaction des besoins humanitaires et de recons-
truction». A situation exceptionnelle, mesures
exceptionnelles... qui accouchent finalement
d’une souris. Trois mois plus tard, le Club de Pa-
ris confirme qu’il suspend le paiement du service
de la dette, mais seulement jusqua la fin 2005%.
Aucune annulation nest finalement accordée
et les montants dus au titre de l'année 2005 sont
simplement rééchelonnés sur 5 ans (avec un an
de grace). Les intéréts moratoires courus en 2005

13 « Communiqué du Club de Paris sur les pays touchés
par le Tsunami », 10 mars 2005, www.clubdeparis.org/fr/
file/300/download?token=ZulfLh1D.

Conditionnalités contre droits humains

La signature d'un accord avec le Fonds
monétaire international est un préa-
lable a toute négociation avec le Club de
Paris. Avec cet accord, le pays en difficulté
s'engage a réaliser un certain nombre de
réformes économiques structurelles, desti-
nées a rétablir I'équilibre de la balance des
paiements et donc, en théorie, a garantir
les remboursements de dette a venir. Le
débiteur est officiellement a linitiative de
ces réformes; dans les faits, elles lui sont
imposées par le FMI qui puise dans un
corpus de mesures dinspiration libérale
que l'on désigne sous le terme d'« ajuste-
ment structurel ». Ces programmes com-
portent généralement deux volets : une
premiere phase dite de «stabilisation »,
qui donne la priorité a I'assainissement et
a la réduction des déficits (réduction des
dépenses publiques, contrdle de la masse
monétaire et du crédit domestique, déva-
luation) et une phase de réformes de plus
long terme, I'ajustement structurel propre-
ment dit (libéralisation des marchés do-
mestiques, réformes fiscales, privatisation
des entreprises publiques, restructuration

du secteur bancaire et libéralisation du
commerce extérieur, ouverture aux inves-
tissements internationaux, etc.).

Appliqués avec obstination pendant preés
de deux décennies, sans parvenir a endi-
guer la hausse de la dette extérieure, ces
programmes ont été abondamment criti-
qués, tant dans le monde académique que
par la société civile ou certaines institu-
tions internationales’ : les politiques d'aus-
térité budgétaire et les privatisations ont
eu de lourdes conséquences sur la santé
ou I'éducation, sur l'accés des populations
aux services de base et sur I'emploi; la
fin des subventions publiques a restreint
I'accés des plus pauvres aux produits es-
sentiels; la libéralisation commerciale a
fragilisé les industries nationales et la pro-

1 Par exemple, J. Stiglitz [prix Nobel déconomie],

La Grande Désillusion, Paris, Fayard, 2002, 324 p.;
Nations Unies, « Pour une accélération du développe-
ment : les enjeux des politiques nationales et interna-
tionales dans les années 1990 », Rapport du secrétaire
général de la CNUCED a la huitiéme session de la
Conférence des Nations Unies sur le commerce et le
développement, 1991, https://unctad.org/fr/Docs/
td354revl_fr.pdf; Plateforme Dette & Développement,
« La dette face a la démocratie », rapport 2003, mars
2004, p. 17-22.
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sont méme capitalisés et devront étre remboursés
comme des montants différés'*. LIndonésie, le Sri
Lanka, I'Inde et la Thailande totalisent alors plus
de 70 milliards de dette bilatérale, dont une trés
large part auprés des membres du Club de Paris.
Dans les cinq années qui suivent le tsunami, le ser-

14 Par crainte de se voir couper l'acces aux crédits et/ou
[d’June augmentation des conditions demprunt sur les
marchés financiers, plusieurs pays ont voulu discuter de la
durée du moratoire. LIndonésie n'a pas souhaité voir le mo-
ratoire sétendre au-dela de 2005. Quant a la Thailande, elle
sest opposée a son application. W. Arnold, « Does Indonesia
Need a Debt Moratorium? », New York Times, 14 janvier
2005, https://www.nytimes.com/2005/01/14/business/wor-
ldbusiness/does-indonesia-need-a-debt-moratorium.html
(consulté le 6 décembre 2019).

duction agricole vivriére; la libéralisation
financiere a parfois attiré des investisse-
ments étrangers, mais aussi augmenté la
volatilité des flux financiers et la fréquence
des crises; et 'ensemble de ces réformes
a contribué a la croissance des inégalités.

Face a la montée des critiques et des oppo-
sitions, le FMI et la Banque mondiale ont,
a la fin des années 1990, amendé leurs
programmes. Pour les pays éligibles a l'ini-
tiative PPTE renforcée, les allégements de
dette sont maintenant conditionnés a I'éla-
boration, par le pays débiteur, d'un Do-
cument stratégique de réduction de la
pauvreté (DSRP). Ces stratégies de réduc-
tion de la pauvreté «dressent un état des
lieux de la problématique liée a la pauvre-
té, décrivent en quoi les politiques et pro-
grammes macroéconomiques, structurels
et sociaux peuvent promouvoir la crois-
sance et réduire la pauvreté, et exposent
les besoins de financement extérieur et
les sources de financement connexes?».
Dans le discours, la rupture est radicale,

2 FMI, « Stratégies de réduction de la pauvreté dans
les programmes appuyés par le FMI », 2016, https://
www.imf.org/external/np/exr/facts/fre/prspf.htm
(consulté le 11 septembre 2019).

vice de la dette publique de ces quatre pays va ab-
sorber 116 milliards de dollars de ressources — 47
milliards pour la seule Indonésie, le pays le plus
touché — qui nont pu étre consacrés a la recons-
truction. Cest prés de 15 fois plus que le total de
laide publique internationale mobilisée apres le
tsunami®.

15 J. Telford et J. Cosgrave, « Joint Evaluation of the
International Response to the Indian Ocean Tsunami:
Synthesis Report », Tsunami Evaluation Coalition, juillet
2006, p. 81, www.tsunami-evaluation.org/NR/rdon-
lyres/2E8A3262-0320-4656-BC81-EE0B46B54CAA/0/
SynthRep.pdf.

qui place la réduction de la pauvreté au
coeur des préoccupations du FMI et donc
des créanciers du Club de Paris. Dans la
pratique, on est malheureusement bien
loin d'un changement de paradigme
malgré quelques inflexions (filets de pro-
tection sociale, programmes de dépenses
ciblées, role de I'Etat, etc.), les réformes
soutenues par le FMI s'inscrivent tou-
jours dans la continuité de I'ajustement
structurel®. Finalement, les allégements
de dette du Club de Paris, via linitiative
PPTE ou pour les pays a revenu intermé-
diaire, restent conditionnés a l'austérité
budgétaire, a la libéralisation des écono-
mies des débiteurs et a leur intégration
poussée au marché mondial.

3 Voir par exemple CNUCED, « Le dévelop-
pement économique en Afrique, de l'ajustement a la
réduction de la pauvreté : quy a-t-il de nouveau ? »,
TD/B/49/8, juillet 2002, https://unctad.org/fr/docs/
tb49d8.fr.pdf ; ou A. E. Kentikelenis, T. H. Stubbs et L.
P. King, « IMF Conditionality and Development Policy
Space, 1985-2014 », Review of International Political
Economy, 2016, 23:4, p. 543-582.

4 G. Brunswijck, « Unhealthy Conditions: IMF Loan
Conditionality and its Impact on Health Financing »,
Eurodad, 2018, https://eurodad.org/files/pdf/1546978.
pdf.
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2 4 Des principes et
° e des conditions,
mais pas de régles de droit

La position d’infériorité du débiteur va plus
loin que la faiblesse d’un pays pauvre qui se re-
trouve face a un cartel de pays riches. Elle a pour
conséquence lacceptation d'un droit «naturel»
des créanciers de s'ingérer dans les questions de
politique intérieure du débiteur et dexiger une
«bonne conduite » en retour de leurs concessions.
Elle a abouti, par le passé, a l'acceptation par lem-
prunteur de conditionnalités qui n’avaient rien a
voir avec 'amélioration de la capacité du débiteur
a rembourser des créances, avec par exemple des
exigences douverture des marchés aux exporta-
teurs et aux investisseurs des pays créanciers's.
De telles conditionnalités, que le débiteur aurait
sans doute refusées dans une relation bilatérale,
sont d’'autant plus faciles a imposer quelles inter-
viennent sous le couvert du cadre multilatéral du
Club de Paris.

Lensemble des «termes» de restructuration et
des «principes» qui guident l'action du Club de
Paris ont été définis par les créanciers membres,
sous 'impulsion des plus importants dentre eux
réunis au sein du G7 et en étroite coordination
avec le FMI et la Banque mondiale. Les Etats dé-
biteurs, premiers concernés par les modalités de
restructuration des dettes, ou les autres créanciers
bilatéraux ou privés, nont guere pu influencer les
décisions, pas plus que lensemble de la commu-
nauté internationale, a travers IAssemblée gé-
nérale des Nations Unies, alors que le probleme
intéresse la stabilité économique et financiere de
lensemble des pays.

Le principe du cas par cas, que l'approche d’Evian
a érigé en principe dominant, est censé apporter
de la flexibilité et permettre aux créanciers du
Club de «sadapter en permanence a la situation
particuliére de chaque pays débiteur'”». Comme
on l'a vu précédemment (cf. 2.3), il ne garantit
pas pour autant lefficacité des décisions prises
et empéche surtout la construction d’un corps
de régles qui assureraient une forme de sécurité
juridique et de prévisibilité aux pays débiteurs.

16 J. Kaiser, op. cit., 2011, p. 17.
17 Club de Paris, www.clubdeparis.org/fr/communica-
tions/page/six-principes (consulté le 9 septembre 2019).

Lapproche d’Evian rend implicitement inopérant
un autre principe : celui de la comparabilité de
traitement. Aucun pays débiteur ne peut donc
étre assuré d’un traitement de sa dette compa-
rable a celui d'un autre pays dans une méme
situation économique. Cette absence de regles
a des conséquences jusqua la constitution du
«tour de table» des créanciers intéressés a une
négociation. Le Club de Paris détermine seul,
sur la base d’'une appréciation au cas par cas, la
liste des créanciers bilatéraux non membres qu’il
juge pertinent d’inviter a participer a la discus-
sion'®. Labsence de certains bailleurs de fonds
importants nest pourtant pas sans conséquence
sur l'ampleur des restructurations de dettes dont
pourra finalement bénéficier le pays débiteur.

Si les principes du Club de Paris sont appliqués
avec rigueur a la quasi-totalité des pays débi-
teurs, les pays membres — pour lessentiel de
grandes puissances occidentales — savent aussi
faire quelques concessions quand leurs intéréts
géopolitiques le justifient. Des 1991, par exemple,
la Pologne nouvellement émancipée du bloc so-
viétique va bénéficier d’annulations partielles de
sa dette alors que les traitements du stock étaient
réservés aux seuls pays les plus pauvres. Tou-
jours en 1991, lengagement égyptien au sein de
la coalition internationale dans sa guerre contre
I'Irak est récompensé par 'annulation tout aussi
«exceptionnelle» d’une partie de ses créances.
La méme année, d’autres pays a revenu intermé-
diaire, comme I'Argentine, la Bulgarie ou le Pérou
ont sollicité le Club de Paris pour une restructu-
ration de leurs dettes publiques, sans que celui-ci
fasse preuve de la méme mansuétude a leur égard.

18 J. Kaiser, « Debt Management a la Louis XVI: A Short
Promenade through the Programme and Practice of the
Paris Club », https://erlassjahr.de/wordpress/wp-content/
uploads/2017/05/1999-Paris-Club-Debt-management-a-la-
Louis-XVLpdf.

Club de Paris : comment sont restructurées les dettes souveraines...



D’autres exemples de ces «traitements déroga-
toires» sur critéres politiques jalonnent toute
Ihistoire du Club de Paris. Comme en novembre
2001, apres la chute du régime de Milosevic,
quand le nouveau gouvernement pro-occidental
de Serbie et celui du Monténégro ont bénéficié
d’annulations de dettes dans des conditions nor-
malement réservées aux pays a faible revenu.

Le cas de la dette irakienne est probablement le
plus emblématique par les volumes en jeu. En
2003, I'Irak est dévasté par la seconde guerre
du Golfe et par loccupation militaire. Les Etats-
Unis, en premiere ligne dans le conflit, sem-
ploient a «reconstruire » le pays. Mais le fardeau
de la dette (120 milliards de dollars, dont 37 mil-
liards au Club de Paris) oblitere toute perspective
de redressement. Washington fait pression sur les
Etats membres du Club de Paris pour 'annulation
de cette «dette odieuse» — le terme est employé
par l'administration américaine — héritée du ré-
gime de Saddam Hussein. La Russie, la France et
IAllemagne, opposées a la guerre, sont réticentes
a un effacement pour ce pays qui nest pas clas-
sé parmi les plus pauvres. Elles ne souhaitent
pas aller au-dela de 50 % d'annulation, alors que
les Etats-Unis réclament jusqua 95 %. Le 21 no-
vembre 2004, apreés quatre jours de négociations,
les membres du Club de Paris trouvent un com-
promis sur une annulation a 80 % des créances,
bien plus favorable que tous les accords précé-
dents a un pays de cette catégorie. Le montant
de dette annulée - prés de 30 milliards, auxquels
sajoutent 7 milliards de créances rééchelonnées —
estle plus important jamais concédé par le Club®.

19 Sur les conditionnalités incluses dans cet accord et sur
Iétalement des annulations (30 % du stock dés signature

de l'accord, annulations complémentaires de 30 % en
décembre 2005 lors de la signature d’un accord avec le FMI,
puis de 20 % en décembre 2008 lors de l'approbation de la
derniére revue de 'accord conclu avec le FMI), voir www.
clubdeparis.org/fr/traitements/irak-21-11-2004/fr (consul-
té le 6 septembre 2019).

2 5 L'opacité
ewd o des négociations

et des accords

La confidentialité des délibérations est une des
regles implicites qui régissent le fonctionnement
du Club de Paris. A lissue des délibérations, la pu-
blication d'un communiqué de presse officiel rend
compte sommairement des principales conclu-
sions de la négociation, mais toute autre informa-
tion, concernant par exemple les contributions
individuelles de chaque créancier ou les positions
quil a défendues au cours des négociations, reste
confidentielle. Le « proces-verbal agréé », qui com-
prend [évaluation faite par le Club de Paris, les
conditions posées a la restructuration et le détail
des mesures adoptées, ne peut étre publié sans
l'accord préalable de tous les signataires — autant
dire qu’il ne lest jamais. D’une fagon générale, les
membres du Club s’interdisent de divulguer toute
information relative aux discussions et aux négo-
ciations en cours ou a venir. Les ordres du jour et
comptes rendus des réunions, y compris les «tours
d’horizon », restent confidentiels. De la méme fa-
con, la publication des accords bilatéraux conclus
entre créanciers et débiteur a I'issue de la négocia-
tion reste a la discrétion des signataires.

Sous la pression des organisations de la société
civile, quelques progres ont été réalisés par le se-
crétariat du Club de Paris. Depuis 2009, il sest
doté d’un site internet, a mis en ligne une base
de données des restructurations - malheureuse-
ment incomplete — et publie des rapports d’acti-
vité annuels. Les échanges entre le secrétariat et
des organisations de la société civile sont deve-
nus plus réguliers, et certaines associations ont
été invitées a participer au Forum de Paris, une
rencontre annuelle organisée par le Club de Pa-
ris autour des grands enjeux relatifs aux dettes
souveraines (cf. 3.3). Pour autant, la transparence
trouve vite ses limites quand il sagit d’anticiper
une négociation (créanciers concernés, nature de
la demande, montants et période de la dette a re-
négocier, termes envisagés) ou de rendre public
le détail de l'accord et de ses motivations. Sans
acces a ces informations, les sociétés civiles des
pays créanciers et des pays débiteurs nont guere
la possibilité de faire entendre leurs voix et de pe-
ser sur les discussions. Le Club de Paris continue
ainsi desquiver le débat public sur les cas traités.

...et pourquoi une alternative est nécessaire
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Quand les membres du Club de Paris s'opposent
a un mécanisme de restructuration indépendant

Le 9 septembre 2014, 'Assemblée géné-
rale des Nations Unies adoptait une ré-
solution historique pour la mise en place
«d'un cadre juridique multilatéral appli-
cable aux opérations de restructuration
de la dette souveraine’ ». Cette résolution
non contraignante, portée par le G77 (un
groupe de 134 pays en développement)
et par la Chine, rappelait que «les crises
de la dette souveraine sont un probleme
récurrent qui comporte de tres graves
conséquences politiques, économiques et
sociales ». Elle soulignait « que le systeme
financier international ne dispose pas d'un
cadre juridique [...] permettant de procé-
der de facon ordonnée et prévisible a la
restructuration de la dette souveraine »
alors méme que les créanciers sont de
plus en plus nombreux et difficiles a coor-
donner (cf. 3.2). Finalement, 'Assemblée
générale se prononcait pour la mise en
place « d'un cadre juridique qui facilite [les]
restructuration[s] ordonnée[s] des dettes
souveraines » afin « que celles-ci ne com-
promettent pas la croissance économique
ni la pleine réalisation des Objectifs du mil-

1 Résolutions A-RES-68-304 (https://undocs.org/
fr/A/RES/68/304), A-RES-69-247 (https://undocs.org/
fr/A/RES/69/247) et A-RES-69-319 (https://undocs.
org/fr/A/RES/69/319).

[énaire pour le développement qui restent
a atteindre ». Elle décidait, en décembre
2014, de mettre en place un Comité spé-
cial en vue d'élaborer ce cadre juridique, et
adoptait en septembre 2015 les principes
fondamentaux susceptibles de guider les
restructurations de dette souveraine. De-
puis, le processus s'est enlisé face a l'op-
position des grands pays industrialisés et
des créanciers les plus influents du Club
de Paris, qui ont boycotté les réunions du
Comité spécial.

La résolution de septembre 2014 a pour-
tant été adoptée a une trés large majorité,
avec 124 voix pour, 11 contre et 41 abs-
tentions. Mais la presque totalité des
membres du Club de Paris s'y est oppo-
sée’ ou s'est abstenue. Seuls le Brésil - le
pays n'était alors pas membre de l'institu-
tion parisienne - et la Russie ont soutenu
la proposition. Le représentant du Canada
affirmait sa «ferme conviction que I'As-
semblée générale n'[était] pas I'enceinte
appropriée pour des débats sur la restruc-
turation de la dette souveraine » et défen-

2 B. Ellmers, « The UN’s Work Towards Faster and
Better Resolution of Debt Crises: A Tale of Legal
Frameworks and Basic Principles for Debt Restructu-
rings », déc. 2015, https://eurodad.org/UNandDeb-
tCrises (consulté le ler octobre 2019).

3 Allemagne, Australie, Canada, Etats-Unis, Finlande,
Irlande, Israél, Japon, Royaume-Uni.
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dait « que le FMI [ou les grands créanciers
bilatéraux disposent d’'un poids plus im-
portant] et le G20 [qui ne représente que
les pays les plus riches] [étaient] les ins-
tances les plus indiquées pour de telles dis-
cussions?». Les Etats membres de I'Union
européenne, par la voix du représentant
du Luxembourg, se positionnaient égale-
ment en faveur du Club de Paris, au Forum
de Paris et au FMI, «institution [la mieux]
appropriée pour accueillir les discussions
mondiales sur ce sujet®». Les Etats-Unis,
de leur cété, s'opposaient a toute recon-
naissance d'un droit international a la res-
tructuration de la dette souveraine. Pour
les créanciers privés regroupés au sein de
I'International Institute of Finance (lIF, cf.
3.3) un tel mécanisme « porte[rait] grave-
ment atteinte aux droits de propriété des
créanciers et a la confiance du marché® ».

4 Compte rendu des débats de Assemblée générale
des Nations Unies du 9 septembre 2014, https://un-
docs.org/fr/A/68/PV.107.

5 Compte rendu des débats de 'Assemblée générale
des Nations Unies du 10 septembre 2015, https://un-
docs.org/fr/A/69/PV.102.

6 O. Lienau, « Legitimacy and Impartiality in a
Sovereign Debt Workout Mechanism », Cornell Law
Faculty Publications, Paper 1110, 2014, p. 40, https://
debt-and-finance.unctad.org/Documents/Legitima-
cy_and_Impartiality_in_a_Sovereign_Debt_Wor-
kout_Mechanism.pdf.

Ce n'est pas la premiére fois que les grands
créanciers bilatéraux s'opposent ainsi a la
création d'un « cadre multilatéral » de res-
tructuration des dettes souveraines. En
2001 déja, alors que I'Argentine se trouvait
en défaut de paiement, la directrice géné-
rale adjointe du FMI, Anne Krueger, avait
proposé la création d'un « Mécanisme de
restructuration des dettes souveraines»
(Sovereign Debt Restructuring Mechanism -
SDRM), inspiré du droit des faillites des
débiteurs privés. La proposition, dont les
organisations de la société civile ont trés
vite pointé les nombreuses limites, avait
le mérite d'affirmer la nécessité d'un mé-
canisme juridictionnel indépendant. Un
principe auquel se sont opposés les Etats-
Unis, le secteur privé et les grands bail-
leurs de fonds qui obtinrent rapidement
gue le projet soit enterré. En 2001 comme
en 2014, l'antériorité et le «savoir-faire »
du Club de Paris ont été mis en avant pour
bloquer toute avancée politique vers un
mécanisme indépendant.

...et pourquoi une alternative est nécessaire
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Quel

o AVENIR

pouR e Club
de PARis ?

Un contexte économique international plus favorable a, un temps,
éloigné le spectre d’une nouvelle crise de la dette souveraine des pays
en développement. Mais les signaux d’alerte se multiplient aujourd’hui,
qui font craindre a nouveau des défauts de paiement en cascade.
Quelle sera la réponse des membres du Club de Paris ? Sur la derniére
décennie, les évolutions de la structure de lendettement international
ont considérablement réduit leur capacité daction et de coordination.
Ils multiplient les initiatives pour maintenir I'institution parisienne au
centre du jeu alors que s'impose, plus que jamais, la nécessité d'un
mécanisme international indépendant, juste et transparent.
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Vers une nouvelle

3 ° 1 e crise de la dette?

Le probléme de la dette publique des pays en dé-
veloppement nest pas réglé, tant sen faut. Apres
une dizaine d’années de relative stabilité, le
stock de créances est en effet reparti a la hausse
au milieu des années 2000. Entre 2007 et 2017,
la dette totale des pays en développement a plus
que doublé, passant de 1244 a 2630 milliards de
dollars. Cette hausse touche toutes les catégories
de pays en développement (2 faible revenu ou a
revenu intermédiaire), implique toutes les caté-
gories de créanciers (bilatéraux, cf. Fig. 7, multi-
latéraux, privés) et concerne toutes les régions du
monde. La dette de I'Afrique subsaharienne est
ainsi passée en une décennie de 132 a 342 mil-
liards de dollars, celles des pays en développe-
ment dAmérique latine et des Caraibes de 327 a
722 milliards de dollars.

Le service annuel de la dette des pays en dé-
veloppement s’accroit également depuis 2009,
pour dépasser en 2017 les 270 milliards de dol-
lars, soit une augmentation de 50 % sur les cinq
derniéres années (2012-2017). Le ratio «service
de la dette/exportations » est ainsi passé de 8,7 %
en 2011 & 15,4 % en 2016 pour lensemble des
pays en développement’. La dette publique inté-
rieure et lendettement du secteur privé des pays
en développement atteignent également des ni-
veaux historiquement élevés, qui font craindre
une crise systémique?.

Ce gonflement de lendettement a été porté par
une conjoncture favorable de croissance des éco-
nomies émergentes et, jusquen 2011, de hausse
des prix des matieres premiéres. La crise finan-
ciere de 2007-2008 a engendré une baisse histo-
rique des taux d’intérét en Europe et aux Etats-
Unis, tandis que banques et investisseurs, a la
recherche de placements plus rémunérateurs, ont
massivement acquis des titres de dette souveraine
des pays en développement.

1 CNUCED, « Debt Vulnerabilities in Developing Coun-
tries: A New Debt Trap? », 2018, p. 7, https://unctad.org/en/
PublicationsLibrary/gdsmdp2017d4v1_en.pdf.

2 B. Ellmers, « La nature évolutive de la dette des pays en
développement et solutions pour le changement », Euro-
dad, juillet 2016, https://dette-developpement.org/IMG/
pdf/rapport-eurodad.pdf.

Depuis, les signaux d’alerte se multiplient et
rappellent la situation qui a précédé la crise du
début des années 1980. Le ralentissement de la
croissance mondiale, qui sest rapidement étendu
aux pays émergents, en particulier a la Chine, a
provoqué une chute de la demande, et donc des
prix des matiéres premieres minérales et agri-
coles dés 2011. Les prix du baril de pétrole se sont
a leur tour effondrés en 2014, privant les expor-
tateurs de trés importantes ressources nécessaires
au remboursement de leurs créances. Les pays les
moins avancés ont généralement une économie
peu diversifiée et sont dépendants des prix de
quelques produits de base. Ces derniers restent a
un niveau tres bas, sans perspective de remontée
a court terme.

La situation est plus incertaine sur le front des
taux d’intérét. La Banque centrale des Etats-Unis
sest engagée fin 2015 sur une lente remontée de
ses taux directeurs, restés proches de zéro depuis
la fin des années 2000, avant de se raviser en juil-
let 2019 devant de nouveaux signes de ralentis-
sement de léconomie américaine. En Europe, la
baisse des taux se poursuit également et atteint
des niveaux historiquement bas a ’heure ol est
écrit ce manuel. Quen sera-t-il dans un ou deux
ans? Une remontée significative des taux aurait
un impact immédiat sur la solvabilité de nom-
breux Etats, alors que la dette extérieure totale
des pays en développement est composée a plus
de 60 % de préts a taux variables’ et quelle reste,
pour une part significative, libellée en dollars.

3 Nations Unies, « Financing for Sustainable Development
Report 2019 », Report of the Inter-agency Task Force on
Financing for Development, 2019, p. 119, Fig. 3, https://de-
velopmentfinance.un.org/sites/developmentfinance.un.org/
files/FSDR2019.pdf.
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Le Cadre de viabilité de la dette (CVD) :
I'illusion d'un mécanisme de prévention des crises

Le Cadre de viabilité de la dette (CVD), une
initiative conjointe du FMI et de la Banque
mondiale, est né en 2005 avec I'ambition
de prévenir de nouvelles situations de
surendettement pour les pays ayant pré-
cédemment bénéficié de l'initiative PPTE. I
s'agit alors d'éviter qu'un pays dont la dette
vient d'étre en partie annulée ne contracte
de nouveaux préts qu'il serait dans l'inca-
pacité de rembourser.

Avec le CVD, les institutions financiéres
internationales déterminent pour chaque
pays débiteur un plafond maximal d'en-
dettement qu'elles considerent comme
soutenable, en prenant en compte les
perspectives de développement écono-
mique et la « qualité de sa gouvernance » -
autrement dit son empressement a mettre
en ceuvre les politiques d'ajustement pres-
crites par ces mémes institutions. A la
différence des analyses de soutenabilité
produites jusque-la par les institutions fi-
nanciéres internationales, le CVD n'est pas
sans conséquence immédiate pour le dé-
biteur qui emprunterait au-dela de ce seuil
de viabilité, puisqu'il se voit alors refuser
'accés aux préts trés concessionnels ac-
cordés par la Banque mondiale via son gui-
chet spécialisé, I'Association internationale
de développement (AID). Des évaluations
périodiques de la viabilité de la dette du
débiteur sont réalisées par les services du
FMI sur la base de différents scénarios de
projections économiques sur 20 ans. Les
pays sont alors classés en quatre catégo-
ries, selon le degré de risque de surendet-
tement (faible, modéré, élevé et pays en
surendettement’, cf. infra Fig. 8).

1 https://www.imf.org/external/np/exr/facts/fre/jdsff.
htm (consulté le 10 septembre 2019).

Les principales critiques formulées par les
organisations de la société civile? portent
sur la partialité des institutions en charge
de I'évaluation - le FMI et la Banque mon-
diale sont eux-mémes des créanciers
importants - et sur un dispositif qui s'in-
téresse plus au volume des nouveaux
emprunts contractés qu'a leur pertinence
pour les programmes nationaux de déve-
loppement. Par ailleurs, le CVD exerce des
pressions sur I'emprunteur sans prendre
en compte les droits humains ni s'intéres-
ser a la politique des préteurs. En impo-
sant des limites a I'endettement extérieur,
le CVD peut aussi favoriser des stratégies
de contournement, comme le recours aux
partenariats publics-privés (PPP) pour fi-
nancer de nouvelles infrastructures, qui
accumulent les passifs « hors bilan » et ca-
mouflent la véritable ampleur de la dette
souveraine3.

Plus fondamentalement, [histoire des
crises de la dette montre que de simples
plafonds d'emprunt ne permettent pas
de prévenir I'ensemble des situations de
surendettement. Elles peuvent survenir
pour de multiples raisons extérieures a la
politique du débiteur. Cette ambition du
Cadre de viabilité de la dette, aussi illusoire
soit-elle, a annihilé toute volonté politique
de travailler a la définition d'un mécanisme
indépendant, juste et transparent, pour
restructurer les dettes souveraines.

2 M. Perera et T. Jones, « Debt Sustainability Review:
Tinkering Around the Edges While Crises Loom »,
décembre 2017, https://www.brettonwoodsproject.
org/2017/12/debt-sustainability-review-tinke-
ring-around-edges-crises-loom/ (consulté le 11
octobre 2019).

3 B. Ellmers, op. cit., juillet 2016, p. 13.

Club de Paris : comment sont restructurées les dettes souveraines...



Fig. 7 - L'endettement extérieur public des pays dits « les moins
avancés » aupreés des créanciers bilatéraux, 1970-2017.

Stocks des créances bilatérales des PMA, en millions de dollars courants.
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Les inquiétudes des investisseurs quant a la ca-
pacité de remboursement de certains pays en
développement ont des conséquences immé-
diates pour les pays les plus exposés, avec dores
et déja une augmentation des taux d'intérét des
nouveaux emprunts : la Zambie, par exemple,
touchée de plein fouet par la baisse des prix du
cuivre dont elle est un des principaux exporta-
teurs, a vu les taux de ses émissions obligataires
doubler en seulement trois ans et passer de 5,63 %
en 2012 a 11,4 % en 2015% Dans ces conditions,
le refinancement de la dette par de nouveaux cré-
dits plonge le pays dans une inévitable spirale de
surendettement.

Le «piege de la dette’» sest déja refermé sur de
nombreux pays. En juillet 2019, la Gambie, la
Grenade, le Mozambique, Sao Tomé-et-Principe,
la République du Congo, la Somalie, le Soudan

4 CNUCED, op. cit., 2018, p. 9.
5 Ibid.,p.7.

du Sud, le Soudan et le Zimbabwe étaient consi-
dérés comme surendettés par le FMI®. 24 pays
présentaient, selon les analyses de soutenabilité
de la méme institution, un risque élevé de bas-
culer dans une situation de surendettement ([cf.]
Fig. 8). Selon erlassjahr.de, une association alle-
mande spécialisée sur la dette, ce sont 122 pays
en développement, sur les 154 étudiés, qui font
en réalité face a une situation dendettement cri-
tique’. Lorganisation recense 21 pays en défaut
de paiement, sur tout ou partie de leurs créances
et pour une durée plus ou moins longue, depuis
20158,

6 FMI, « List of LIC DSAs for PRGT-Eligible Countries »,
https://www.imf.org/external/Pubs/ft/dsa/DSAlist.pdf
(consulté le 8 septembre 2019).

7 J. Kaiser, « Global Sovereign Debt Monitor 2019 »,
Erlassjahr & Misereor, 2019, p. 4, https://erlassjahr.de/
wordpress/wp-content/uploads/2019/05/Global-Soverei-
gn-Debt-Monitor-2019.pdf.

8 Angola, Barbade, Belize, Corée du Nord, Cuba, Erythrée,

Gambie, Grenade, Mozambique, République du Congo,
Salvador, Sao Tomé-et-Principe, Somalie, Soudan, Sud Sou-
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La Banque mondiale le concéde également dans
un rapport doctobre 2018 : le service de la dette
libellée en devises étrangeres et les échéances
de remboursement sont dores et déja préoccu-
pants pour le continent africain, avec un impact
significatif sur la détérioration de la balance des
paiements’. Le risque est dautant plus élevé que
de nombreux pays a revenu intermédiaire, no-
tamment 'Angola, la Cote d’Ivoire, le Ghana,
le Kenya, le Nigeria ou le Sénégal, ont retrouvé
un acces aux marchés financiers et ont multiplié
ces derniéres années les émissions obligataires,
a des taux d’'intérét non concessionnels (cf. 3.2).
Comme le montre le graphique de la figure 9,
nombre de ces emprunts arriveront a « maturité »
dans les années 2022-2024, entrainant un gon-
flement trés rapide du service de la dette de ces
pays, notamment en Afrique.
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Fig. 8 - Risque de surendettement des pays éligibles au Fonds fiduciaire
pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance (FRPC) selon des
analyses de soutenabilité de la dette du FMI au 31 juillet 2019.

Source : FMI, « List of LIC DSAs for PRGT-Eligible Countries »,
www.imf.org/external/Pubs/ft/dsa/DSAlist.pdf.

dan, Syrie, Tchad, Venezuela, Yémen, Zambie, Zimbabwe.
9 Banque mondiale, « Africa’s Pulse: An Analysis of
Issues Shaping Africa’s Economic Future », vol. 18, oct.
2018, p. 11 et 21, documents.worldbank.org/curated/
en/881211538485130572/pdf/130414-PUBLIC-WB-Afri-
casPulse-Fall2018-vol18-Web.pdf.
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Linquiétude face au risque de défaut de paie-
ment est dautant plus grande que la structure de
la dette des pays en développement a considéra-
blement évolué, qui rend la résolution des crises
plus complexe pour les débiteurs comme pour
les créanciers. Depuis une quinzaine d’années, la
part des créances bilatérales est en recul au profit
de lendettement obligataire; quand elles restent
significatives, ces créances bilatérales ont souvent
été contractées aupres de bailleurs de fonds qui
ne sont pas membres du Club de Paris; et si ces
derniers restent des créanciers importants pour
quelques pays tres pauvres et tres endettés, le
cadre de la négociation sest sensiblement trans-

Fig. 10 - La croissance de
I'endettement obligataire, 1970-2017.

Part des créances bilatérales,
multilatérales, bancaires et obligataires
dans le stock total de dette extérieure
publique des pays en développement.

formé avec l'adoption de linitiative PPTE. Au-
tant de bouleversements qui éloignent le Club de
Paris de la position centrale qu’il occupait dans
les processus de restructuration, du début des
années 1980 jusquau milieu des années 2000,
lorsque la dette bilatérale était une des princi-
pales composantes de lendettement extérieur des
pays en développement.

...et pourquoi une alternative est nécessaire
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Fig. 11 - Structure de I'endettement par catégories de pays, 2017.

Part des créances bilatérales, multilatérales, bancaires et obligataires dans le stock total
de dette extérieure publique des pays dits « les moins avancés » (classification UN),

des pays «a faible revenu » (PIB par habitant < 1 025 $ US en 2015), «a revenu moyen
inférieur » (PIB par habitant compris entre 1 026 et 4035 $ US en 2015) et «a revenu
moyen supérieur » (PIB par habitant compris entre 4036 et 12475 $ US en 2015).

Le changement le plus significatif est sans doute
la tres forte croissance de I'endettement obliga-
taire'. Des le milieu des années 2000, de nom-
breux gouvernements de pays en développement
se sont tournés vers les marchés financiers, attirés
par l'absence de conditionnalités et par des taux
d’intérét relativement faibles.

[¥volution est spectaculaire. Au début des an-
nées 1990, les créances obligataires représen-
taient un peu moins de 10 % du stock total de la
dette des pays en développement. Elles atteignent
aujourd’hui pres de 44 % du total (cf. Fig. 10).
Fin 2017, ce stock de dettes obligataires était de
1171 milliards de dollars, preés de cinq fois plus
élevé quau début des années 2000. Les pays a
faible revenu restent pour lessentiel exclus de ces
marchés - les emprunts obligataires y représentent

1 B. Ellmers, op. cit., juillet 2016, p. 10.

moins de 4 % de lencours total -, mais les pays
a revenu intermédiaire y ont eu massivement re-
cours. Ce type de créances pése jusqua 55 % du
stock total de la dette des pays dits «a revenu inter-
médiaire supérieur » (cf. Fig. 11). Les Etats dAmé-
rique latine et des Caraibes sont les plus exposés,
avec des emprunts obligataires qui représentent
57 % de lendettement total, mais toutes les régions
du monde sont concernées (cf. Fig. 12). Et alors
que I'Afrique subsaharienne navait pratiquement
pas acces a ces marchés jusquau début des an-
nées 2000, le stock des créances obligataires y a été
multiplié par 10 en quinze ans et dépasse, en 2017,
les 100 milliards de dollars. Des pays comme le
Ghana ou la Cote d'Ivoire, précédemment éligibles
a linitiative PPTE, en ont fait une source essen-
tielle de financement.
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Ce gonflement trés rapide de lendettement obli-
gataire ne pose pas seulement des problemes de
volume et de solvabilité. Si une restructuration
des créances devient nécessaire, il complique
considérablement l'identification des créanciers
et la possibilité d'une coordination. Autant la né-
gociation entre un Etat débiteur et des préteurs
institutionnels (banques, institutions financieres
internationales ou bailleurs de fonds bilatéraux)
est possible, comme avec le Club de Paris, autant
elle devient trés difficile avec une multitude de
petits porteurs, dispersés anonymement, sans
quaucune entité soit 8 méme de les représenter.

Cette préférence pour lendettement obligataire

sest accompagnée, pour quelques pays a revenu
intermédiaire, d'une vague de remboursements
anticipés des emprunts détenus par les créan-
ciers du Club de Paris. Entre 2005 et 2007, la
Russie, la Pologne, I'Algérie, le Pérou, le Brésil,
la Jordanie, le Gabon ou la Macédoine ont pro-
fité des possibilités de refinancement a bas taux
sur les marchés financiers, et utilisé les réserves
accumulées grace a la hausse des prix des ma-
tiéres premiéres pour anticiper 70 milliards de
dollars de remboursement®. Ces opérations, qui
ont permis aux débiteurs dalléger sensiblement
la charge de leurs emprunts’, témoignent sans
doute également d’'une certaine défiance vis-a-
vis des créanciers du Club de Paris, de leurs pra-
tiques d'ingérence et de conditionnalité.
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Fig. 12 - Structure de I'endettement des pays en développement

par région du monde, 2017.

Part des créances bilatérales, multilatérales, bancaires et obligataires
dans le stock total de dette extérieure publique de ces pays.

2 Club de Paris, « Rapport annuel 2007 », p. 29, www.
clubdeparis.org/fr/communications/press-release/
publication-du-premier-rapport-annuel-du-club-pa-
ris-11-06-2008.

3 L. Daniel, A. Manas, « Modélisation et analyse des
mécanismes du Club de Paris de rachat de créances par
prépaiement », Bulletin de la Banque de France, no 152,
2006, p. 45-56, https://www.banque-france.fr/sites/de-
fault/files/medias/documents/bulletin-de-la-banque-de-
france_152_2006-08.pdf.
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La flambée des émissions obligataires se traduit
logiquement par un recul de la part des créances
bilatérales dans le stock total de dette des pays en
développement, qui tombe ainsi a 15,6 % du total
en 2017 alors quelle représentait encore 36 % du
total au début des années 2000 (Fig. 11). La capa-
cité du Club de Paris a peser dans déventuelles res-
tructurations sen trouve réduite d’autant. Elle est
particuliérement faible pour les pays dits « a revenu
intermédiaire supérieur », pour lesquels le stock de
créances bilatérales représente aujourd’hui moins
de 7 % du total de la dette publique.

Le recul des créances bilatérales est amplifié, pour
les membres du Club de Paris, par les bouleverse-
ments intervenus au sein méme de la communau-
té des bailleurs de fonds depuis le milieu des an-
nées 2000. Lorsque les préteurs bilatéraux restent
des créanciers significatifs, comme pour les pays
a faible revenu (cf. Fig. 7 et 11), cest principale-
ment le résultat d'une montée en puissance des
bailleurs de fonds émergents, non membres
du Club de Paris. Alors que les pays membres
étaient réticents a accorder de nouveaux préts
apres avoir concédé d’importantes annulations
de dettes dans le cadre de linitiative PPTE, les
créanciers non membres, notamment la Chine,

I'Inde, le Koweit ou Arabie saoudite, sont deve-
nus la principale source de financement bilatéral
des pays a faible revenu. En 2016, les bailleurs
de fonds non membres détenaient ainsi plus de
85 % du stock des créances bilatérales de ces pays
(cf. Fig. 13) et plus de la moitié du stock total de
créances pour certains pays a faible revenu ex-
portateurs de produits de base*. On estime qua
elle seule, la Chine, qui a développé une politique
de préts tres offensive vis-a-vis des pays en déve-
loppement et des pays africains en particulier (cf.
Fig. 14), détient plus de 25 % du stock de dette
bilatérale des pays a faible revenu®. Lincertitude
regne ainsi sur la fagon dont ces créanciers non
membres du Club de Paris se comporteront dans
déventuelles restructurations a venir.

4 FMI, « Macroeconomic Developments and Prospects in
Low-Income developing Countries — 2018 »,

IMF Policy Paper, mars 2018, p. 50, https://www.imf.org/~/
media/Files/Publications/PP/2018/pp021518-macroecono-
mic-developments-and-prospects-in-low-income-develo-
ping-countries.ashx.

5 Sur I'importance croissante de la Chine comme créan-
cier bilatéral de I'Afrique, voir notamment Jubilee Debt
Campaign, « Africa’s Growing Debt Crisis: Who Is the Debt
Owed to? », octobre 2018, https://jubileedebt.org.uk/wp/
wp-content/uploads/2018/10/Who-is- Africa-debt-owed-
to_10.18.pdf.
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Fig. 13 - Part croissante des créanciers bilatéraux non membres
du Club de Paris (dont la Chine) dans I'endettement extérieur public

des pays a faible revenu, 2007-2016.

D’apres FMI, « Macroeconomic Developments and Prospects in Low-Income
Developing Countries - 2018 », IMF Policy Paper, mars 2018, p. 51,
www.imf.org/~/media/Files/Publications/PP/2018/pp021518-macroeconomic-
developments-and-prospects-in-low-income-developing-countries.ashx.
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Le «boom» des émissions dobligations comme
la part croissante des pays non membres du Club
de Paris dans lendettement diminuent de facto,
pour un débiteur, I'intérét de recourir a l'institu-
tion parisienne quand surviennent les difficul-
tés. Ainsi, elle nest pas intervenue sur les défauts
de paiement recensés ces dernieres années. Les
membres du Club de Paris restent des créanciers
importants pour des pays a revenu intermédiaire
comme le Vietnam, la Birmanie, le Cambodge,
les Philippines, I'Egypte ou le Zimbabwe, et sur
quelques pays a faible revenu comme le Sou-
dan, la Somalie ou lAfghanistan. Ailleurs, ils
deviennent des créanciers de second rang, dont
les décisions de restructuration éventuelles de la
dette d’'un pays nont finalement qu'un impact li-
mité sur sa solvabilité.
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Cette évolution du contexte international de
lendettement pése depuis la fin des années 2000
sur lactivité du Club de Paris, avec un nombre
d’accords en chute libre, pour des montants de
plus en plus faibles (cf. Fig. 15). Aucune négo-
ciation n'a été conclue depuis novembre 2015. Sur
la trentaine d’accords signés au cours de la der-
niere décennie - ils étaient plus d’'une centaine la
précédente —, pres des quatre cinquiémes concer-
naient des restructurations de dettes de pays éli-
gibles a I'initiative PPTE. A lexception notable de
la Birmanie (2013) et de IArgentine (2014), les
Etats non PPTE ayant sollicité louverture d’'une
négociation avec le Club de Paris étaient tous de
petits Etats insulaires (Seychelles, Saint-Chris-
tophe-et-Niéves, Grenade, Antigua-et-Barbuda)
pour lesquels les montants a négocier sont trés
faibles en valeur absolue.
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Fig. 14 - Flux de nouveaux préts du secteur public et
du secteur privé chinois aux gouvernements d'Afrique
subsaharienne, 2000-2017.

En millions de dollars courants (données incompléetes pour
2017). D'apres la base de données des préts chinois aux
gouvernements africains élaborée par la China Africa
Research Initiative (CARI), Johns Hopkins University School

of Advanced International Studies, Washington DC, 2018,
www.sais-cari.org/s/Upload_LoanData_v11_October2018.xlsx.
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La crise argentine, le Club de Paris et les fonds vautours

Le Club de Paris est né d'une premiére né-
gociation de I'Argentine avec ses bailleurs
de fonds bilatéraux, en 1956. Depuis, le
pays s'est présenté a huit reprises devant
linstitution parisienne, pour des restruc-
turations a chaque fois plus importantes.
Mais faute d'une solution juste et durable
a ses probléemes de surendettement, I'Ar-
gentine enchaine les crises. A tel point
qu'en décembre 2001, aprés trois années
de récession, le pays se trouve en défaut
de paiement, le plus important de I'histoire
de I'endettement international.

A la veille de Noél 2001, le gouvernement
argentin suspend unilatéralement le rem-
boursement de la dette obligataire (65 mil-
liards de dollars de stock) et de la dette
bilatérale (3,3 milliards) - mais pas celui vis-
a-vis des institutions financieres internatio-
nales avec lesquelles il espére poursuivre
le dialogue. Les négociations s'engagent
avec les créanciers privés et aboutissent
a un premier «accord » qui se traduit, en
mars 2005, par une offre d'échange : 76 %
des détenteurs de titres de la dette argen-

tine acceptent de convertir leurs titres de
dette contre de nouvelles obligations, avec
garantie de remboursement et taux d'in-
térét intéressants, mais au prix d'une dé-
cote importante de la valeur faciale de la
créance (0,32 dollar pour 1 dollar prété). Le
gouvernement argentin avait annoncé que
les créanciers qui refuseraient cette solu-
tion perdraient leurs droits. En dépit de la
menace, les négociations se sont poursui-
vies et se sont conclues, en 2010, par une
nouvelle offre d'échange, acceptée cette
fois par les deux tiers des 24 % de créan-
ciers privés ayant refusé la premiére offre.

Les 8 % de créanciers qui refusent ainsi
toute décote illustrent la difficulté d'une
restructuration négociée de la dette obli-
gataire. Parmi cette minorité de créanciers,
des fonds vautours’ se sont engagés dans

1 Les « fonds vautours », également appelés « fonds
procéduriers », sont des fonds d’investissement qui
acquiérent au rabais des titres de la dette souveraine
de pays en difficulté et qui exigent ensuite, devant
les tribunaux, le remboursement de 'intégralité de la
dette a sa valeur initiale, éventuellement majorée des
intéréts accumulés, des pénalités et des frais de justice.
Sur ces pratiques a priori légales mais illégitimes et
contraires aux droits humains, voir notamment la
position de la Plateforme [francaise] Dette & Déve-
loppement (https://dette-developpement.org/IMG/
pdf/4_pages_fonds_vautours.pdf, 2017).

Club de Paris : comment sont restructurées les dettes souveraines...



une guérilla juridique pour obtenir le rem-
boursement des obligations argentines a
leur valeur faciale - plus les intéréts et les
intéréts de retard - alors qu'ils avaient gé-
néralement acquis ces titres a prix cassé,
sur le marché secondaire. lls multiplient
les proces et obtiennent finalement gain
de cause : en 2014, la Cour supréme des
Etats-Unis confirme la décision d'un juge
new-yorkais qui interdit a Buenos Aires de
rembourser la dette restructurée en 2005
et 2010 tant que les plaignants ne sont pas
eux-mémes remboursés. En mars 2016,
I'Argentine céde finalement a l'injonction
de paiement et verse 4,65 milliards de dol-
lars. Pour les fonds vautours, «c'est [le]
jackpot : NML Capital, le fonds apparte-
nant au milliardaire américain Paul Singer,
devrait ainsi empocher prées de 2 milliards
de dollars, pour des obligations rache-
tées a 80 millions de dollars dans les an-
nées 20002 ».

Les difficultés rencontrées par I'Argentine
dans cette crise ont relancé les débats sur
la nécessité d'un mécanisme multilatéral
de restructuration des dettes souveraines

2 M. Charrel, « CArgentine se libere enfin des fonds
vautours », Le Monde, 31 mars 2016.

(cf. Focus 8). Les principaux bailleurs de
fonds bilatéraux et les créanciers privés
s'y sont vigoureusement opposés en sou-
tenant la généralisation des Clauses d'ac-
tions collectives (CAC), introduites des
2003 dans les émissions obligataires du
Mexique. Ces clauses, insérées a la sous-
cription de I'emprunt, obligent un inves-
tisseur a se plier aux conditions d'une res-
tructuration a partir du moment ou celle-ci
est approuvée par une majorité qualifiée
de créanciers (avec généralement un seuil
de 75 a 85 % des obligations détenues).

A l'occasion de cette crise de la dette sou-
veraine de [|'Argentine, les membres du
Club de Paris n'ont guére été plus accom-
modants que les fonds vautours. En mai
2014, un accord a soldé le différend entre
Buenos Aires et les créanciers bilatéraux
au prix du remboursement de 9,7 milliards
de dollars d'arriérés étalés sur cing ans,
sans la moindre annulation de créance.

...et pourquoi une alternative est nécessaire
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Fig. 15 - Chute du nombre et du volume des restructurations

négociées par le Club de Paris, 1999-2018.

Volume de dettes restructurées (échelle de gauche, en millions de dollars)
et nombre de restructurations négociées (échelle de droite).

Source des données : Club de Paris, www.clubdeparis.org/fr/traitements
(base de données du Club de Paris incompléte pour les volumes de dettes
restructurées des années 2001 a 2003, 2005, 2006 et 2010).

Par ailleurs, le probléeme de coordination des
créanciers devient tres concret et le role du Club
de Paris en ce domaine bien moins efficace. Lap-
parition de fonds spécialisés dans le rachat de
dettes et qui refusent toute négociation avec le
débiteur en comptant sur les concessions dautres
créanciers pour éviter le défaut de paiement - ce
quon appelle aujourd’hui les «fonds vautours»,
cf. Focus 10 - est l'llustration de ces problémes
de coordination. Les clauses de traitement compa-
rable, qui imposent au débiteur de chercher a re-
négocier la dette contractée aupres des créanciers
non membres du Club de Paris, sont ici sans effet,
face a des préteurs qui nont pas l'intention de se
voir dicter leur conduite ou, pour les emprunts
obligataires, face a des milliers de petits créanciers
qui nont aucun intérét a se coordonner. I¢parpil-
lement des détenteurs de dettes implique inévita-
blement des négociations plus longues, plus nom-
breuses et plus cotiteuses pour les Etats débiteurs.

3 3 Le Club de Paris
ewd o multiplie les
initiatives pour maintenir
son influence

En quéte d'une nouvelle légitimité, le Club de Paris
multiplie les initiatives de dialogue et aspire a de-
venir «l'instance pivot permettant la confrontation

et le rapprochement des points de vue des diffé-
rentes catégories de créanciers publics et privés®».
Les chefs d’Etat et de gouvernement du G7 et du
G20 s'inquiétent des risques de crise et défendent
avec vigueur le role et la place du Club de Paris. Ils
lui réaffirment réguliérement leur soutien comme
«principale enceinte internationale agissant pour
la restructuration de la dette publique bilatérale »
et dans ses efforts pour «une plus grande intégra-
tion des créanciers émergents’ ».

Pour le Club de Paris, la premiére option consiste a
élargir le cercle de ses membres par Padhésion de
nouveaux pays créanciers, comme Israél (2014)
ou la Corée du Sud et le Brésil (2016). Des créan-
ciers bilatéraux importants, mais non membres
permanents, comme I'Inde ou I'Arabie saoudite,
ont vu leur statut de participants ad hoc confirmé
et sont régulierement invités aux rencontres orga-
nisées avec le secteur privé (cf. ci-dessous). Lenjeu
principal reste celui d'une éventuelle adhésion de
la Chine. Officiellement, les échanges se pour-

6 S. Béranger-Lachand, C. Eugene, op. cit., 2000, p. 67.

7 Sommet du G20 d’'Osaka, « Déclaration des chefs
d’Etat et de gouvernement », juin 2019, https://www.
diplomatie.gouv.fr/IMG/pdf/19-2160-final_g20_osa-
ka_leaders_declaration_fr_cle419f81.pdf; et G7 de
Charlevoix (Canada), « Déclaration des chefs d’Etat et de
gouvernement », juin 2018, https://www.elysee.fr/emma-
nuel-macron/2018/06/10/g7-communique.
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suivent et les autorités chinoises réaffirment leur
volonté de participer réguliérement aux réunions
du Club et dy jouer un réle «plus constructif®».
Mais pour l'instant, les discussions ne débouchent
pas sur une implication plus formelle du plus im-
portant des créanciers bilatéraux, qui privilégie
toujours une stratégie autonome dans ses relations
avec les débiteurs.

Le Club de Paris cherche naturellement a
convaincre au-dela de ses membres et & promou-
voir «les bonnes pratiques en matiere dendette-
ment soutenable’». En 2013, il a initié le Forum
de Paris, qui réunit chaque année les membres
permanents, quelques pays débiteurs, les princi-
paux créanciers bilatéraux non membres et des
représentants des principales institutions finan-
cieres internationales. Il se tient généralement
apres les réunions de printemps de la Banque
mondiale et du FMI, et se propose comme une
«enceinte de débats sur les évolutions mondiales
en matiere de financement souverain et de pré-
vention et résolution des crises de dette». Lob-
jectif est d’'impliquer «plus étroitement les pays
émergents, qu’ils soient créanciers ou débiteurs,
dans le déroulement des débats internationaux
sur le financement souverain'®» et de positionner
le Club de Paris au cceur des discussions sur len-
dettement et les restructurations.

Le Club de Paris multiplie également les initia-
tives de dialogue et de coopération avec les
créanciers privés. Les contacts informels ont
toujours été nombreux avec le Club de Londres,
deés les années 1980, quand les banques commer-
ciales se sont trouvées au cceur de la tourmente
de la crise de la dette. Mais le Club de Londres,
confronté aux mémes évolutions du contexte de
lendettement international, a vu également son
influence se réduire et, dans les faits, ne se réunit
plus. Linstitution parisienne sest donc tournée
vers I'International Institute of Finance (IIF), l'as-
sociation internationale du secteur de la finance,
qui n'a pas mandat de ses membres pour négocier
directement des restructurations de dette, mais

8 « China-France Joint Fact Sheet on the 5th High Level
Economic and Financial Dialogue », 1er décembre 2017,
https://www.gouvernement.fr/sites/default/files/locale/
piece-jointe/2017/12/china-france_joint_fact_sheet_on_
the_5th_high_level.pdf.

9 Club de Paris, op. cit., 2017, p. 8.

10 Club de Paris, « Le Forum de Paris », www.clubdepa-
ris.org/fr/communications/page/forum (consulté le 10
septembre 2019).

dont lobjectif est de peser sur lenvironnement
institutionnel international et sur les conditions
des restructurations'. Linstitut a, par exemple,
mené un lobbying tres intense aupres de la Troi-
ka (FMI, Banque centrale européenne et Com-
mission européenne) pour faire valoir les intéréts
des créanciers privés lors des négociations sur la
dette grecque'>. Depuis 2001, une rencontre an-
nuelle entre I'IIF et le Club de Paris est organisée
pour faciliter les échanges de points de vue sur
lactualité du financement du développement et
de lendettement international ou sur la situation
particuliere de certains pays en difficulté et/ou
ayant conclu un accord avec le Club de Paris®.
LInternational Institute of Finance privilégie ce-
pendant une approche volontaire et non contrai-
gnante pour les acteurs financiers, évidemment
trés favorable aux intéréts des créanciers, a
I'image de I'adoption des Principes volontaires sur
la transparence des préts'* (2019) ou des Principes
pour des flux de capitaux stables et une restruc-
turation équitable de la dette' (2004 et 2012). Il
soppose, comme le Club de Paris, a la mise en
place de tout mécanisme international indépen-
dant et contraignant de restructuration des dettes
souveraines.

11 LlInternational Institute of Finance réunit 450 établisse-
ments financiers, des banques privées, mais aussi des ges-
tionnaires d’actifs, des compagnies d’assurance, des fonds
souverains et des fonds spéculatifs, des banques centrales et
des banques régionales. Il se donne [pour] mission « d’ac-
compagner le secteur financier dans la gestion prudente des
risques, de développer les bonnes pratiques dans 'industrie
financiére et de promouvoir des politiques réglementaires,
financiéres et économiques qui servent les intéréts de ses
membres, contribuent a la stabilité financiére mondiale

et soutiennent une croissance économique durable », voir
https://www.iif.com.

12 Corporate Europe Observatory, « What Are Bankers
Doing inside EU Summits? », https://corporateeurope.org/
en/financial-lobby/2012/01/what-are-bankers-doing-in-
side-eu-summits (consulté le ler octobre 2019).

13 Voir dans les archives du site du Club de Paris les com-
muniqués annuels qui présentent lagenda de ces rencontres,
www.clubdeparis.org/fr/communications/archives.

14 International Institute of Finance, « Voluntary Principles
for Debt Transparency », 2019, https://www.iif.com/Portals/0/
Files/Principles%20for%20Debt%20Transparency.pdf.

15 International Institute of Finance, « Principles for Stable
Capital Flows and Fair Debt Restructuring », 2004 and Adden-
dum, 2012, https://www.iif.com/Portals/0/Files/content/Re-
gulatory/The%20Principles%20and%20Addendum.pdf.
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Conclusion -

UN MECANISME
INTERNATIONAL dE
RESTRUCTURATION plus
QUE JAMAIS NECESSAIRE

La communauté internationale de la finance et
du développement saccorde désormais sur les
risques croissants de surendettement des pays en
développement et sur 'imminence de nouvelles
crises de la dette souveraine. Cette situation a
nouveau extrémement préoccupante met fina-
lement en lumiére I'incapacité du Club de Paris
et des institutions financieres internationales a
résoudre durablement les situations de suren-
dettement, plus encore a prévenir les risques de
défaut de paiement. I¥mergence de nouveaux
préteurs bilatéraux, le poids croissant des em-
prunts obligataires ou les actions agressives des
fonds vautours interrogent un peu plus leur pré-
tention a coordonner les créanciers et leur faculté
a agir. Pendant ce temps, le remboursement de
la dette par les pays en développement absorbe
des ressources toujours plus considérables, qui
ne peuvent étre consacrées a la satisfaction des
besoins fondamentaux des populations.

Ce «systeme» inéquitable est a bout de souftle.
Le huis clos des négociations du Club de Paris
accouche toujours daccords ponctuels et par-
tiels, soumis aux seuls intéréts des créanciers,
qui sexonerent de la prise en compte des droits
humains. Un pays en difficulté ne peut toujours
pas négocier, en un seul lieu et en une seule pro-
cédure, une restructuration de lensemble de sa
dette souveraine.

La nécessité d’'une instance multilatérale de res-
tructuration des dettes souveraines ne peut plus
étre ignorée. Le réseau Eurodad, dont la Plate-
forme francaise Dette & Développement est
membre aux cotés de 33 consortiums représen-
tant plus de 1500 organisations de la société ci-
vile européenne, a proposé 10 principes clés pour
qu'un tel mécanisme permette une résolution des
crises juste, transparente et viable' :

1. Le mécanisme doit étre un organe indépen-
dant des créanciers et des débiteurs;

2. Le processus de restructuration doit pouvoir
étre initié par tout Etat souverain débiteur
courant un risque de surendettement ou
contestant certaines de ses créances;

3. Linitiation du processus doit déclencher un
moratoire automatique sur tous les paie-
ments de dette extérieure et une suspension
des poursuites des créanciers et de toute me-
sure exécutoire;

4. Le mécanisme doit permettre un traite-
ment complet de I'encours de la dette du
pays (créances bilatérales, multilatérales ou
privées) en un méme lieu, et en une seule et
méme procédure, pour réduire les colteux
retards quimpliquent la fragmentation des
forums de négociation, les négociations non
coordonnées et les restructurations partielles
a répétition;

1 Eurodad, « Nous pouvons y arriver : les principes de la
société civile pour résoudre la question de la dette souve-
raine », septembre 2019, https://dette-developpement.org/
IMG/pdf/debt_resolution_report_french_oct08.pdf.
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I doit garantir une participation inclusive
de toutes les parties prenantes — débiteurs,
créanciers, organisations de la société civile
et citoyen-ne-s — en leur donnant le droit
détre entendues;

Le mécanisme doit permettre une évalua-
tion indépendante de la viabilité et de la
validité de la dette, y compris de la 1égalité et
de la légitimité des créances, et reconnaitre la
coresponsabilité des préteurs et des emprun-
teurs dans les situations de surendettement.
Les dettes illégales et illégitimes doivent pou-
voir étre annulées;

Il doit privilégier une analyse de la viabilité
de la dette qui place les besoins de la popu-
lation avant le service de la dette;

Les décisions de lorgane indépendant doivent
respecter les droits humains et les engage-
ments internationaux dans le domaine du
développement, avec une évaluation systé-
matique des impacts des décisions prises sur
les droits fondamentaux;

9. Les procédures doivent garantir la trans-
parence des négociations, leurs résultats
doivent étre rendus publics, ce qui implique
également une transparence totale sur len-
semble des préts contractés ou garantis par
un gouvernement et sur leur détenteur ;

10. Les décisions de lorgane indépendant
doivent avoir un caractére contraignant et
exécutoire pour simposer a lensemble des
parties.

Ces quelques principes dessinent, en négatif,
le portait du Club de Paris. Il nest décidément
pas l'instance adéquate. Son élargissement a de
nouveaux membres ou la multiplication des ini-
tiatives de dialogue avec les créanciers privés ne
répondent en rien aux enjeux de transparence,
d’indépendance, déquité ou de respect des droits
humains fondamentaux. Il est donc temps de
tourner la page, den finir avec ce cartel de créan-
ciers et, enfin, de satteler a la création d’un véri-
table mécanisme multilatéral de restructuration
des dettes souveraines.

...et pourquoi une alternative est nécessaire



RECOMMANJATIONS

Pour les organisations de la Plateforme francaise
Dette & Développement, le remboursement de
la dette par les pays du Sud est toujours un obs-
tacle majeur a leur développement. Il capte des
ressources qui devraient étre consacrées a la sa-
tisfaction des besoins fondamentaux des popula-
tions. Si la dette nest pas la cause unique des dif-
ficultés de ces pays, elle les accentue gravement
et creuse les inégalités sociales. Par les transferts
de ressources du Sud vers le Nord qu’il implique,
le remboursement de la dette est un facteur pré-
dominant de l'accroissement des inégalités au ni-
veau mondial et est utilisé comme un instrument
de controle du Nord sur le Sud.

Aujourd’hui, de nouvelles crises de la dette me-
nacent sans que la communauté internationale se
soit dotée des outils pour y faire face. Les pays
membres du Club de Paris portent une lourde
responsabilité dans cette situation.

Le Club de Paris est «juge et partie » dans les res-
tructurations de dettes souveraines bilatérales. Il
ne peut coordonner lensemble des créanciers et
ne permet pas aux Etats débiteurs comme a la so-
ciété civile de faire valoir leur point de vue. Il est
urgent de dépasser les institutions existantes, non
coordonnées, et de promouvoir :

1 La création d’'un mécanisme multi-
o latéral de restructuration des dettes
souveraines, indépendant de toute ins-
titution créanciére, en sappuyant sur les
10 principes clés' proposés par le réseau
Eurodad, pour permettre une résolution
juste, transparente et viable des situations
de surendettement. Ce mécanisme pour-
rait étre placé sous les auspices des Nations
Unies.

Les restructurations de dette concédées par le
Club de Paris et les institutions financieres inter-
nationales reposent aujourd’hui sur une analyse
de la «soutenabilité » de la dette selon des criteres
exclusivement financiers, sans prise en compte
des droits humains et de la satisfaction des be-
soins des populations. La Plateforme francaise
Dette & Développement défend :

Ladoption par les Etats et les insti-
e tutions internationales d’une nou-
velle approche de I'évaluation de la viabili-
té de la dette qui soit menée par un organe
indépendant, et qui prenne en compte le
respect des obligations des Etats en ma-
tiere de droits humains, cest-a-dire qui res-
pecte les « Principes directeurs relatifs a la
dette extérieure et aux droits de '’homme »
et les « Principes directeurs applicables
aux études de I'impact des réformes éco-
nomiques sur les droits de 'homme » du
Conseil des droits de 'homme des Nations
unies.

1 Ibid.
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Les membres du Club de Paris se refusent tou-
jours a reconnaitre la coresponsabilité des pré-
teurs et des emprunteurs dans un processus dac-
cumulation de la dette, et plus encore le caractere
illégitime d’'une partie de cette dette. Qu’ils inter-
viennent dans le cadre d'un mécanisme multila-
téral de restructuration ou a linitiative d’un Etat
débiteur ou d’un Etat créancier, la Plateforme
frangaise Dette & Développement recommande :

La réalisation et lappui a la réa-
3 o lisation d’audits des dettes souve-
raines des Etats — avec une participation
citoyenne - afin de permettre I'identifi-
cation et Pannulation de toutes les dettes
odieuses et illégitimes.

Les instruments de prévention des crises soute-
nus par le Club de Paris et les institutions finan-
ciéres internationales (Cadre de viabilité de la
dette, etc.) sont inopérants comme le montrent la
multiplication des situations de surendettement
et les risques imminents d’une nouvelle crise de
la dette souveraine. Une prévention plus efficace
des situations de surendettement passe par une
plus grande transparence dans lattribution des
préts, et donc par :

La création d’un registre public de
e données sur les préts et emprunts
auprés d’une institution permanente,
dans lequel les Etats et institutions multila-
térales sengagent a consigner les préts qu’ils
accordent, et l'adoption de législations ren-
dant obligatoire la publication de tout prét
accordé a un Etat dans ce registre.

Le changement climatique crée de nouvelles si-
tuations d’'urgence auxquelles les membres du
Club de Paris se refusent a répondre aujourd’hui.
Les organisations de la société civile réclament :

Ladoption d’'un schéma d’allége-
5 e ment automatique des dettes des
pays en développement victimes de ca-
tastrophes naturelles liées au changement
climatique.

Dans lattente de la mise en place dun méca-
nisme multilatéral de restructuration des dettes
souveraines, il est urgent de neutraliser l'action
des créanciers qui refusent toute solution négo-
ciée aux situations de surendettement par :

Ladoption de législations natio-

e nales efficaces pour empécher toute

action néfaste des fonds vautours, et I'en-

cadrement de Paction des fonds vautours
par 'Union européenne.

...et pourquoi une alternative est nécessaire



Quelle implication des organisations
de la société civile dans le suivi

du Club de Paris?

Bien que nétant pas intégrées dans le dispo-
sitif des négociations du Club de Paris, et en
labsence de tout mécanisme de consultation
ou de participation, les organisations de la so-
ciété civile des pays membres, ainsi que celles
des pays débiteurs, se mobilisent pour appeler
a plus de transparence de la part du Club de
Paris, des négociations plus équitables et des
restructurations plus justes et plus efficaces
dans un cadre international plus légitime.

Organisation d’'actions
de sensibilisation et
de dénonciation

A Toccasion de négociations spécifiques ou
des anniversaires du Club, les organisations
de la société civile dénoncent, via des com-
muniqués, des publications ou encore lorga-
nisation dactions symboliques, I'illégitimité
et I'iniquité du Club.

En 2003, une campagne de sensibilisation et
de dénonciation de cartes postales a ainsi été
lancée par la Plateforme francaise Dette &
Développement. Plusieurs organisations de la
société civile ont également organisé des sé-
minaires, manifestations, actions médiatiques
qui ont permis de contribuer a faire connaitre
le Club d’'une partie du grand public et [de]
dénoncer, a loccasion du passage de quelques
pays débiteurs (Irak, pays affectés par le tsu-

nami, Nigeria) devant leurs créanciers, que
le traitement de la dette répondait avant tout
aux intéréts politiques et économiques des
pays riches.

Des actions symboliques et médiatiques,
comme des «shadow» réunions du Club de
Paris, ont également été organisées a loc-
casion de négociations spécifiques, comme
celles de la dette nicaraguayenne en 1995 et
irakienne en 2004. Lors de ces fausses ses-
sions de négociation, les organisations de la
société civile ont réalisé des évaluations de la
légitimité et de la soutenabilité de la dette des
pays débiteurs, mettant ainsi en lumiere les
lacunes du Club sur ce terrain.

En 2006, a loccasion du cinquantenaire du
Club de Paris, une trentaine dorganisations
de la société civile d’Europe, dAmérique du
Nord, d'Afrique et d’Asie, ont ainsi publié une
déclaration commune mettant en cause l'illé-
gitimité et I'insoutenabilité des décisions du
Club. Elles ont également réalisé une action
de protestation devant les locaux du minis-
tere des Finances a Paris, siege du Club, et un
«match de football inéquitable » dénongant le
caractere arbitraire de ses décisions.

Pour le soixantiéme anniversaire du Club, le
CADTM a lancé une action de dénonciation
symbolique, en publiant un faux site internet
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du Club de Paris, et en publiant un faux com-
muniqué de presse’ annongant la décision du
Club de Paris dannuler la dette de la Gréce
pour permettre au pays d’assurer ses dépenses
en matiere de santé et déducation.

Ces actions de dénonciation contribuent a
faire connaitre le Club de Paris, et a une prise
de conscience sur les lacunes de la structure
financiére internationale en matiére de res-
tructuration des dettes.

Implication dans

la préparation

des négociations,
aupres des délégations
des pays débiteurs

En se rapprochant des délégations officielles
des pays débiteurs qui demandent la restruc-
turation de leur dette auprés du Club de Paris,
les sociétés civiles de ces pays peuvent égale-
ment sensibiliser leurs ministeres aux enjeux
de ces négociations, et tenter de faire valoir
les intéréts des populations de ces pays dans
la négociation des décisions spécifiques prises
par le Club.

La collaboration entre sociétés civiles des pays
débiteurs et des pays créanciers a ces occasions
donne a la société civile lopportunité de reven-
diquer sa place dans les discussions, d’alerter

1 Communiqué du CADTM, « Le Club de Paris
décide d’annuler la dette de la Gréce et de se doter de
statuts officiels », clubdeparis.fr, 30 mai 2016, club-
deparis.fr/?Le-Club-de-Paris-decide-d-annuler-la-
dette-de-la-Grece-et-de-se-doter-de (consulté le 10
novembre 2019).

sur les défaillances du mécanisme et d’influen-
cer indirectement les négociations pour obte-
nir des restructurations plus justes et plus sou-
tenables, qui tiennent compte de I'impact sur
les droits humains des populations.

Plaidoyer aupreés des
représentants officiels des
pays membres du Club

Le manque de transparence du Club de Pa-
ris constitue I'une des entraves principales a
une implication effective de la société civile
dans les restructurations de dettes. Mais bien
quaucune place ne soit donnée aux organisa-
tions de la société civile des pays membres,
dans le cadre des réunions et des négociations
du Club, les représentants des Etats membres
entretiennent au niveau national des relations
avec leurs sociétés civiles respectives.

Dans plusieurs Etats, un plaidoyer est ainsi
mené par des organisations de la société civile
aupres de leur ministere des Finances, pour
faire valoir la responsabilité de I'Etat dans la
négociation de restructurations justes et sou-
tenables au sein du Club et, au-dela des négo-
ciations spécifiques, la nécessité de soutenir la
création d’'un mécanisme multilatéral de res-
tructuration des dettes indépendant.

...et pourquoi une alternative est nécessaire
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LEXIQUE

Audit de la dette : Outil permettant danalyser les
différents emprunts d’un Etat selon différents critéres
(économiques, juridiques, politiques, humains, mo-
raux). Il vise a identifier les parts légitimes (a rem-
bourser) et illégitimes (a annuler et/ou a répudier) de
la dette. Laudit peut prendre différentes formes : insti-
tutionnelle, parlementaire, citoyenne, etc.

Banque régionale de développement : Institutions
financiéres continentales visant a favoriser le dévelop-
pement économique et social de leurs Etats membres,
en financant par des préts (concessionnels ou non
concessionnels) des projets de développement (agri-
coles, éducatifs, énergétiques, environnementaux, sa-
nitaires, santé, etc.).

Banque mondiale : La Banque internationale pour la
reconstruction et le développement (BIRD) a été créée
en juillet 1944 a Bretton Woods. Cette banque de dé-
veloppement comptait 189 pays membres en 2019.
Elle finance des projets sectoriels, publics ou privés, a
destination des pays en développement. Elle se com-
pose des cingq filiales : la Banque internationale pour
la reconstruction et le développement (BIRD), I'As-
sociation internationale de développement (AID), la
Société financiére internationale (SFI), lAgence mul-
tilatérale de garantie des investissements (AMGI) et le
Centre international pour le réglement des différends
relatifs aux investissements (CIRDI).

Cadre de viabilité de la dette (CVD) : Etabli par le
FMI et la Banque mondiale en 2005, et réguliérement
révisé, le cadre de viabilité de la dette vise, selon des
criteres exclusivement économiques, a guider les dé-
cisions demprunt des pays a faible revenu en fonction
de leurs besoins de financement et de leurs propen-
sions a satisfaire les remboursements a plus ou moins
long terme.

Créances : Somme d’'argent qu'une personne physique
ou morale (le créancier) a le droit dexiger d’'une autre
personne physique ou morale (le débiteur).

Crédits APD : Les crédits APD - pour Aide publique
au développement — sont des préts accordés a taux
concessionnels. Ces taux «préférentiels» sont infé-
rieurs aux taux d’intérét pratiqués par les marchés fi-
nanciers.

Crédits non APD : Les crédits non APD sont des
préts accordés aux taux du marché, en fonction de la
note attribuée par les agences de notation a la viabilité
de la dette d’un pays.

Conférence des Nations unies sur le commerce et le
développement (CNUCED) : Organe subsidiaire de
PAssemblée générale des Nations unies créé en 1964.
Elle vise a intégrer les pays en développement dans
Iéconomie mondiale et favoriser leur essor.

Dette a court terme : Somme dargent empruntée
dont Iéchéance de remboursement lors de la conclu-
sion de 'accord de prét est inférieure a 1 an.

Dette a moyen et long terme : Somme dargent em-
pruntée dont léchéance de remboursement lors de la
conclusion de l'accord de prét est supérieure a 1 an.

Dette bilatérale : Emprunt d’'un Etat contracté aupres
d’un autre Etat.

Dette commerciale : Emprunt d’un Etat auprés d’une
institution financiére privée (banque, fonds d’investis-
sement, marché obligataire, etc.).

Dette illégale : Dette contractée sans respecter les
normes juridiques en vigueur.

Dette illégitime : Dette contractée en défaveur de I'in-
térét général de la population.

Dette odieuse : Cette notion ne renvoie pas a une ap-
préciation dordre moral, mais a une doctrine de droit
international théorisée par le juriste Alexander Sack.
Une dette est dite odieuse quand elle a été contrac-
tée par une dictature, a lencontre de I'intérét public et
avec la connivence des créanciers.

Dette multilatérale : Dette contractée auprés d’une
institution financiére internationale, comme la
Banque mondiale ou les banques régionales de déve-
loppement.

Dette souveraine : Emprunt contracté par un Etat
ou garanti par I'Etat. On distingue la dette intérieure
publique, contractée aupres de créanciers nationaux,
de la dette extérieure publique, contractée aupres de
créanciers situés en dehors du pays.

Document stratégique de réduction de la pauvreté
(DSRP) : Dapreés le FMI, les DSRP sont «établis par
les gouvernements des pays a faible revenu selon un
processus participatif dans lequel simpliquent a la fois
les parties prenantes au niveau national et les parte-
naires extérieurs du développement, dont le FMI et
la Banque mondiale ». Appliqués par les pays éligibles
a l'initiative PPTE, les DSRP sont les successeurs des
Plans d’ajustement structurel, et désignent l'applica-
tion d’'un ensemble de politiques macroéconomiques
et de réformes structurelles.

Droits humains : Daprés le Haut-Commissariat des
Nations Unies aux droits de ’homme, les droits hu-
mains sont «les droits inaliénables de tous les étres
humains, quels que soient leur nationalité, lieu de ré-
sidence, sexe, origine ethnique ou nationale, couleur,
religion, langue ou toute autre condition. [...] Ces
droits sont intimement liés, interdépendants et indivi-
sibles. » Ils désignent des droits civils, politiques, éco-
nomiques, sociaux, culturels, individuels et collectifs.
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Eléphants blancs : Lexpression «éléphant blanc»
désigne un mégaprojet, souvent d’infrastructure, qui
ameéne plus de cotits que de bénéfices a la collectivi-
té. Pour la petite histoire, la métaphore de Iéléphant
blanc provient de la tradition des princes indiens qui
soffraient ce cadeau somptueux. Cadeau empoisonné,
puisqu’il entrainait de nombreux cotts et qu’il était
proscrit de le faire travailler.

Fonds monétaire international (FMI) : Créé en 1944
lors de la signature des accords de Bretton Woods, le
FMI avait pour but initial de stabiliser le systeme fi-
nancier international en réglementant la circulation
des capitaux. Son réle a évolué depuis. Il intervient
aupres des pays en difficulté financiére par loctroi de
préts, en contrepartie de l'application de politiques et
mesures macroéconomiques visant a prioriser le rem-
boursement de la dette.

Groupe des 7/8 (G7/8) : Créé en 1975, le G7 réunit les
pays définis comme les plus « puissants» de la planéte.
Il est composé de I'Allemagne, du Canada, des Etats-
Unis, de la France, de la Grande-Bretagne, de I'Italie et
du Japon. Le G7 devient le G8 en 1997 avec I'incorpo-
ration de la Russie, avant que celle-ci ne soit tempo-
rairement suspendue depuis l'annexion de la Crimée
en 2014. Chaque pays préside annuellement a tour de
role le G7 dont le point dorgue est [organisation d'un
sommet annuel. Le G7 discute des grands enjeux in-
ternationaux et occupe une place centrale dans la gou-
vernance financiére internationale.

Groupe des 20 (G20) : Créé en 1999 apres une suc-
cession de crises financiéres, le G20 réunit 19 pays
(Afrique du Sud, Allemagne, Arabie saoudite, Ar-
gentine, Australie, Brésil, Canada, Chine, Corée du
Sud, Etats-Unis, France, Inde, Indonésie, Italie, Japon,
Mexique, Royaume-Uni, Russie, Turquie) et 'Union
européenne. Chaque pays préside annuellement a tour
de role le G20 dont le point dorgue est lorganisation
d’un sommet annuel. Il vise a favoriser la concertation
internationale sur des enjeux mondiaux.

Groupe des 77 (G77) : Créé en 1964, le G77 est une
émanation du Groupe des 77 pays en voie de dévelop-
pement qui se sont réunis pour préparer la premiére
Conférence des Nations unies sur le commerce et le
développement. Le G77 oftre un forum aux pays en
voie de développement pour discuter des probléemes
économiques et monétaires internationaux. Il re-
groupe aujourd’hui 134 pays.

Institutions financiéres internationales (IFI) : Elles
désignent lensemble des institutions financiéres pou-
vant financer des pays en difficulté économique.

Marché financier : Marché réglementé des capitaux a
long terme. Il comprend un marché primaire, celui des
émissions, et un marché secondaire, celui de la revente.
On y retrouve notamment le marché obligataire.

Obligation : En termes financiers, une obligation dé-
signe la part d’'un emprunt (un titre de dette) émis par
une société ou une collectivité publique sur le marché
dit obligataire. Lorsque celle-ci est émise par un pays,
on parle dobligation d’Etat. Le détenteur de Iobliga-
tion, lobligataire, a droit & un intérét et au rembourse-
ment du montant souscrit.

Pays en développement (PED) : Dapres la Banque
mondiale, les PED rassemblent lensemble des pays
dont le revenu par habitant est inférieur ou égal a
12055 $ par an. Il distingue les pays a faible revenu
(revenu par habitant < 995 $ par an) des pays a re-
venu intermédiaire inférieur (compris entre 995 §$ et
3895 $ annuels) et pays a revenu intermédiaire supé-
rieur (compris entre 3895 $ et 12055 $ annuels). Les
PED sont au nombre de 137.

Pays industrialisés : D’apres la Banque mondiale, ils
désignent lensemble des pays a haut revenu (revenu
par habitant supérieur a 12055 $ annuels). IIs sont au
nombre de 81.

Pays occidentaux : Ils désignent communément les
pays les plus industrialisés, situés en Amérique du
Nord et en Europe de 'Ouest, ainsi que IAustralie et
la Nouvelle-Zélande.

Pays pauvres tres endettés : Ils désignent les 39 pays
en développement (41 a lorigine) éligibles a I'initiative
PPTE lancée en 1996 lors du sommet du G7 [de] Lyon.

Période de grace : Délai durant lequel le rembourse-
ment de la dette par le débiteur est suspendu en ac-
cord avec le(s) créancier(s).

Produit intérieur brut (PIB) : Le PIB est un indica-
teur économique mesurant la production totale sur
un territoire donné, estimée par la somme des valeurs
ajoutées.

Restructuration de dette : Opération par laquelle
le remboursement d’une dette va étre révisé. La res-
tructuration peut comprendre un rééchelonnement
du remboursement de la dette et/ou une annulation
partielle de la dette.

Service de la dette : Somme allouée par un gouverne-
ment au remboursement de la dette. Le service de la
dette comprend a la fois le remboursement du capital
et le paiement des intéréts.

Taux d’intérét : Désigne la rémunération du capital
prété par le créancier. Le taux d’intérét est fixé en fonc-
tion du montant prété, de léchéance, mais aussi de la
solvabilité de lemprunteur. Pour un Etat, la valeur du
taux demprunt dépend fortement de la note accordée
a sa dette par les agences de notation. Cest en quelque
sorte une prime de risque.

Taux directeur : Taux d’intérét fixé par une banque
centrale.
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[ ANNEXE 1]

Déclaration de la société civile
sur le cinquantenaire du Club de Paris :
ni légitime ni soutenable

Depuis 30 ans au moins, une grande partie du monde en développement croule sous une
masse de dettes extérieures qui — parmi tant dautres pressions et injustices — étouftent
toute opportunité de croissance et de réduction de la pauvreté. Contrairement a ce qu’ils
clament haut et fort, les gouvernements créditeurs ne se sont jamais systématiquement
occupés de cette crise continuelle. Les Etats les plus riches ont au contraire imposé — par
le biais du FMI, de la Banque Mondiale et du Club de Paris - un état d'urgence et d’'insou-
tenabilité prolongé.

Toute sortie définitive du cercle vicieux de lendettement sen est par conséquent trouvée
constamment et délibérément entravée, au détriment des pays débiteurs, maintenus sous
domination dans un véritable état de dépendance. Le nombre de négociations que de
nombreux pays ont dii endurer tout au long de ces années parle de lui-méme : on compte
jusquia 14 visites pour le Sénégal, 11 pour la République démocratique du Congo, 9 pour
la Cote d’Ivoire et 8 pour le Gabon. De plus, la kyrielle de restructurations effectuées pose
le probléme majeur de la tragabilité des crédits. En effet, des préts qui ont souvent été
odieux ou illégitimes sont consolidés et réétiquetés, a la suite de quoi il devient extréme-
ment difficile de localiser leur véritable origine.

Le Club de Paris est un cartel de créanciers officiels dont le role consiste 8 maximiser d'un
bout a l'autre les rendements de leurs préts. Depuis ses cinq décennies dexistence, le Club
sest révélé étre un instrument extrémement efficace de restructuration et reprise habile des
crédits accordés par les agences d’aide et — plus important — par les agences de crédit export.

En privilégiant les intéréts des créanciers, le Club n’a rien fait pour garantir un environne-
ment juste et transparent ou assurer des résultats durables permettant une sortie définitive
de la crise de la dette.

Cette «non-institution», comme elle aime a se faire appeler, est un exemple flagrant de
méthodes et de regles non démocratiques. Elle nest composée que de créanciers, et prend
ses décisions a 'unanimité, ce qui permet & n'importe lequel de ses membres de conserver
ses conditions les moins favorables en exercant son droit de veto. Elle concentre toute
son attention sur la capacité de paiement des débiteurs, déterminée selon des calculs in-
ternes (et hautement secrets). Tout cela prouve 'absence absolue de méthodes réellement
responsables, ouvertes et transparentes. De plus, la nature arbitraire évidente de ses pra-
tiques, qui dissimulent des décisions dordre géopolitique derriére de soi-disant méthodes
«techniques» adaptées a chaque pays, est totalement inacceptable, et souligne une fois
encore le manque de crédibilité qui caractérise cette entité. Les différences de traitement
envers des pays comme le Nigeria (annulation de 60 %), la Serbie-Monténégro (67 %), la
Pologne (50 %) et I'Irak (80 %) —, et ce, au cours des seules derniéres années — révélent un
niveau de parti pris politique défiant tout sens commun de la justice et de [équité.
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Au sein du Club de Paris, les créanciers sont seuls juges de leurs actions : lessentiel des
négociations se fait entre créanciers uniquement, qui prennent seuls les décisions. La dé-
légation du pays débiteur na qu'un role passif dans le processus, qui consiste a accepter
ou refuser les offres des créanciers. De par ses méthodes, et si lon compare celles-ci aux
regles et procédures nationales de chacun de ses pays membres en matiere de gestion de la
dette, le Club de Paris fait figure d’institution médiévale. A I'instar des systémes régis par
un droit constitutionnel, les négociations internationales sur la gestion de la dette doivent
compter sur une entité impartiale qui puisse controler le processus, assurer que les deux
parties puissent sexprimer, et émettre des avis obligeant les deux parties.

Les représentants du Club de Paris argumentent qu’ils ne sont pas une agence de déve-
loppement et ne peuvent donc pas gérer plus que de simples recouvrements de dettes.
Pourtant, ce sont bien les représentants officiels de ces mémes gouvernements qui se sont
solennellement engagés a apporter leur contribution aux Objectifs de Développement du
Millénaire d’ici 2015 que lon pouvait observer autour de la table a Bercy. Encore fau-
drait-il, lorsqu’ils prennent des décisions en matiere de gestion de la dette, qu’ils évaluent
de maniere approfondie les conséquences de leurs actes, et qu’ils agissent en conséquence.

Dans [état actuel des choses, le Club de Paris n'a aucune légitimité. Les organisations de
la société civile du Nord et du Sud exigent un changement radical des méthodes actuelles
de gestion internationale de la dette. Les gouvernements - et en particulier ceux des Etats
créanciers — doivent prévoir des mécanismes exhaustifs, justes et impartiaux, pour traiter les
cas de dettes insoutenables. A cette fin, nous demandons aux créanciers de reconnaitre quils
doivent abandonner leur role de juge et partie, et daccepter quune instance neutre évalue
leurs exigences en fonction de la situation et des besoins de chaque débiteur. Les gouverne-
ments représentés au sein du Club de Paris doivent saisir [occasion de l'anniversaire célébré
cette année pour mettre fin aux pratiques actuelles et en instaurer de nouvelles.

Signataires : European Network on Debt and Development (Eurodad), Belgique — Christian Aid,
Royaume-Uni - Jubilee UK Debt Campaign, Royaume-Uni - CRBM/Mani Tese, Italie - Jubilee
USA Network, Ftats-Unis - Observatorio de la Deuda en la Globalizacién, Espagne - AEFJN
(Red Africa-Europa-Fe-Justicia) - Antena de Barcelona, Espagne - erlassjahr.de, Allemagne -
Dikonia, Suéde - Jubilee Netherlands, Pays-Bas — Both ENDS, Pays-Bas - SLUG, Norvege -
Norwegian Church Aid, Norvege — Plateforme Dette et Développement, France (25 ONG et
syndicats) - CNCD, Belgique - 11.11.11, Belgique - CADTM, Belgique - KOO, Autriche (24
organisations membres) — Debt and Development Coalition, Irlande (plus de 100 organisa-
tions) — Africa Action, Etats-Unis — The Freedom from Debt Coalition, Philippines - Iloilo
Chapter, Philippines - LOKOJ Institute, Bangladesh - GRAPR, Congo - NAD, RDC - Africa
Network for Environment and Economic Justice (ANEE]), Nigeria — Ecowas Network on Debt
and Development (ECONDAD), Nigeria - Urban Rural Mission, Hong Kong - Tanzania Asso-
ciation of Non-Governmental Organisations (TANGO), Tanzanie - Jubilee Kyushu on World
Debt and Poverty, Japon — The Public Services Labor Independent Confederation, Philippines
(confédération de 350 syndicats) - ATTAC, Japon - SDK Philippines - Democratic Association
of the Youth, Philippines - U.S. Network for Global Economic Justice, Ftats-Unis - Community
Development Library (CDL), Bangladesh - Alternative Information and Development Centre
(AIDC), Afrique du Sud - AGEZ, Autriche - Platform of Development Cooperation NGOs

(32 membres) - African Forum and Network on Debt and Development (AFRODAD), Zim-
babwe - WEED, Allemagne - Halifax Initiative Coalition, Canada - Jubilee South Asia - Pacific
Movement on Debt and Development — World Development Movement, Royaume-Uni - ONG
Solidaires, Congo - RNDD, Niger.
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[ ANNEXE 2]

Encours des créances du Club de Paris

au 31 décembre 2018
(en millions de dollars)

Le Club de Paris publie chaque année, depuis 2008, le total de ses encours de créances sur
les pays en développement.

Certaines créances nont pas fait lobjet d'une réconciliation avec les pays débiteurs, les
montants publiés n’intégrent pas les intéréts de retard éventuellement dus par certains
pays ni certaines créances souveraines antérieures a 1945.

Par ailleurs, les montants sont donnés en dollars des Etats-Unis, alors que nombre de ces
créances sont libellées dans une autre monnaie, et peuvent donc étre sujettes a des varia-
tions de change.

Pays emprunteurs Créances APD ﬁll)é:zgl!)s Total
Afghanistan 1 1336 1338
Afrique du Sud 721 134 855
Albanie 523 15 538
Algérie 369 1 370
Angola 476 1133 1609
Antigua-et-Barbuda 4 122 125
Arabie saoudite - 1324 1324
Argentine 434 3354 3787
Arménie 501 104 605
Azerbaidjan 889 308 1197
Bangladesh 5694 1768 7 462
Barbade - - -
Belize - - -
Bénin 22 14 36
Biélorussie 19 7522 7541
Bolivie 271 2 273
Bosnie-Herzégovine 284 360 644
Botswana 29 - 29
Bulgarie 167 - 167
Burkina Faso 212 - 212
Burundi - - -
Cambodge 1253 1397 2649
Cameroun 1078 83 1161
Cap-Vert 160 61 221
Chili 79 - 79
Chine 13155 939 14 094
Chypre - 2148 2148
Colombie 2124 264 2388
Comores - 3 3
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Créances

Pays emprunteurs Créances APD non APD Total
Congo, Rép. démocratique du 22 29 50
Congo, Rép. du 47 482 528
Corée, Rép. pop. démocratique de 73 2200 2274
Costa Rica 302 - 302
Cote d’lvoire 228 29 257
Croatie 20 - 20
Cuba 191 5368 5560
Djibouti 91 13 104
Dominique 22 9 32
Egypte 7333 5171 12504
Emirats arabes unis - 1718 1718
Equateur 612 228 840
Erythrée 89 - 89
Eswatini 42 - 42
Ethiopie 463 233 696
Fidji 5 - 5
Gabon 287 296 582
Gambie 1 4 5
Géorgie 532 61 593
Ghana 899 353 1252
Grece - 58790 58790
Grenade 4 4 7
Guatemala 192 - 192
Guinée 30 199 229
Guinée équatoriale - 88 88
Guinée-Bissau 10 64 74
Guyana 3 - 3
Haiti - - -
Honduras 228 82 310
Hongrie - 151 151
Inde 22010 2986 24996
Indonésie 16 166 2286 18452
Irak 3789 8276 12 066
Iran 27 123 150
Islande - - -
Jamaique 49 4 53
Jordanie 2516 55 2572
Kazakhstan 482 - 482
Kenya 2404 202 2 606
Kirghizstan 349 21 370
Laos 459 313 773
Lesotho 5 - 5
Lettonie 2 - 2
Liban 281 - 281
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Créances

Pays emprunteurs Créances APD non APD Total
Liberia - - -
Libye - 4546 4546
Macédoine, ex Rép. yougoslave de 91 - 91
Madagascar 120 62 182
Malaisie 1890 - 1890
Malawi 1 6 7
Maldives 40 - 40
Mali 229 - 229
Malte 0 - 0
Maroc 5145 249 5394
Maurice 275 - 275
Mauritanie 120 106 226
Mexique 1431 30 1460
Moldavie 87 58 146
Mongolie 1347 10 1357
Monténégro 21 107 127
Mozambique 751 141 892
Myanmar 2790 1272 4062
Namibie 123 - 123
Népal 287 - 287
Nicaragua 310 89 399
Niger 128 - 128
Nigeria 432 6 437
Oman - 180 180
Ouganda 362 111 473
Ouzbékistan 1559 340 1899
Pakistan 8416 2375 10791
Panama 167 - 167
Papouasie-Nouvelle-Guinée 147 - 147
Paraguay 193 29 221
Pérou 806 6 812
Philippines 7 565 138 7704
Pologne 5 1478 1483
Portugal - - -
République Centrafricaine - 2 2
République dominicaine 697 15 712
République tcheque - 19 19
Roumanie 454 - 454
Rwanda 29 47 77
Saint-Christophe-et-Niéves 2 - 2
Sainte-Lucie 3 - 3
Saint-Vincent et les Grenadines 3 - 3
Salvador 306 - 306
Sao Tomé-et-Principe 1 15 17
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Créances

Pays emprunteurs Créances APD non APD Total
Sénégal 1027 120 1147
Serbie 286 1657 1943
Seychelles 40 18 58
Sierra Leone 26 - 26
Slovaquie 31 - 31
Slovénie - - -
Somalie 432 1172 1604
Soudan 875 3129 4004
Sri Lanka 4364 220 4584
Suriname 40 - 40
Syrie 981 248 1228
Tadjikistan 48 292 340
Tanzanie 917 240 1157
Tchad 92 1 93
Thailande 3406 - 3406
Togo 10 - 10
Tonga - - -
Trinité-et-Tobago - 34 34
Tunisie 2797 17 2814
Turkménistan 18 3163 3181
Turquie 3962 476 4438
Ukraine 600 3954 4554
Uruguay 45 - 45
Vanuatu 74 - 74
Venezuela 66 6472 6538
Vietnam 17 404 2138 19 542
Yémen 451 1161 1612
Zambie 122 - 122
Zimbabwe 1104 785 1888
Autres pays 232 1181 1413

Total 164 511 150 144 314 655

...et pourquoi une alternative est nécessaire



[ ANNEXE 3 ]

Tableau synthétique des restructurations
menées par le Club de Paris depuis 1956

Classement alphabétique par pays, montants en millions de dollars.

Date de la Termes du Montants Montants Montants Statut du
négociation traitement traités annulés rééchelonnés traitement
19-juil.-06 Naples 2388 1533 855 Actif
Afghanistan 18-juil.-07 Cologne 22 14 8 Actif
17-mars-10 Sortie PPTE 1027 442 585 Actif
20-déc.-93 Classique 27 Remboursé
Albanie 22-juil -98 Naples 75 Actif
18-janv.-00 Classique 89 Remboursé
Algérie 01-juin-94 Classique 5344 Remboursé
21-juil -95 Classique 7320 Remboursé
Angola 20-juil -89 Classique 446 Remboursé
erjsiagua—et—Bar— 16-sept.-10 Classique 110 Actif
16-mai-56 Classique 500 Remboursé
24-oct.-62 Classique 270 Remboursé
26-juin-65 Classique 91 Remboursé
16-janv.-85 Classique 1726 Remboursé
Argentine 20-mai-87 Classique 2156 Remboursé
21-déc.-89 Classique 2400 Remboursé
19-sept.-91 Classique 1476 Remboursé
22-juil.-92 Classique 2700 Remboursé
29-mai-14 Ad hoc 9700 Actif
22-juin-89 Toronto 193 Remboursé
18-déc.-91 Londres 152 Remboursé
21-juin-93 Londres 24 Remboursé
Bénin
24-oct.-96 Naples 209 Actif
24-oct.-00 Cologne 5 5 Actif
23-avr-03 Sortie PPTE 60 60 Actif
18-juil.-86 Classique 642 Remboursé
14-nov.-88 Classique 228 Remboursé
15-mars-90 Toronto 276 Remboursé
Bolivie 24-janv.-92 Londres 65 Remboursé
24-mars-95 Naples 482 Remboursé
15-déc.-95 Naples 881 Remboursé
30-oct.-98 Lyon 561 Remboursé
10-juil.-01 Sortie PPTE 685 685 Remboursé
Bosnie-Herzé- 28-oct.-98 Naples 588 Actif
govine 12-juil -00 Naples 9 Actif
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Date de la Termes du Montants Montants Montants Statut du
négociation traitement traités annulés rééchelonnés traitement
24-mai-61 Classique 300 Remboursé
01-juil.-64 Classique 270 Remboursé
23-nov.-83 Classique 3500 Remboursé
Brésil
21-janv.-87 Classique 3100 Remboursé
29-juil -88 Classique 5600 Remboursé
26-févr-92 Classique 10384 Remboursé
17-avr-91 Classique 642 Remboursé
Bulgarie 14-déc.-92 Classique 251 Remboursé
13-avr-94 Classique 200 Remboursé
15-mars-91 Toronto 71 Remboursé
07-mai-93 Londres 36 Remboursé
Burkina Faso 20-juin-96 Naples 64 Remboursé
24-oct.-00 Cologne 1 1 Remboursé
20-juin-02 Sortie PPTE 36 35 1 Remboursé
04-mars-04 Naples 85 4 81 Actif
Burundi 15-sept.-05 Cologne Actif
11-mars-09 Sortie PPTE 134 129 5 Actif
27-janv.-72 Classique Remboursé
Cambodge 31-oct.-72 Classique Remboursé
26-janv.-95 Naples 248 Actif
24-mai-89 Classique 535 Remboursé
23-janv.-92 Houston 960 Remboursé
25-mars-94 Londres 1258 Actif
Cameroun 16-nov.-95 Naples 1348 Actif
24-oct.-97 Naples 1270 Actif
24-janv.-01 Cologne 1300 900 400 Actif
17-juin-06 Sortie PPTE 1829 1090 739 Actif
24-févr.-65 Classique 90 Remboursé
19-avr-72 Classique 258 Remboursé
Chili 25-mars-74 Classique 460 Remboursé
17-juil -85 Classique 179 Remboursé
02-avr-87 Classique 165 Remboursé
19-nov.-09 Naples 13 1 12 Actif
Comores 13-ao(t-10 Cologne Actif
28-févr-13 Sortie PPTE 13 8 5 Actif
18-juil -86 Classique 470 Remboursé
13-sept.-90 Classique 1052 Remboursé
30-juin-94 Houston 1175 Remboursé
16-juil-96 Naples 1758 Actif
Congo, Rép, du
16-déc.-04 Naples 3016 1680 1336 Actif
09-mars-06 Cologne Actif
11-déc.-08 Cologne 961 806 155 Actif
18-mars-10 Sortie PPTE 2474 981 1493 Actif
11-janv.-83 Classique 104 Remboursé
22-avr.-85 Classique 93 Remboursé
Costa Rica 26-mai-89 Classique 182 Remboursé
16-juil.-91 Classique 97 Remboursé
22-juin-93 Classique 58 Remboursé

...et pourquoi une alternative est nécessaire



Date de la Termes du Montants Montants Montants Statut du
négociation traitement traités annulés rééchelonnés traitement
04-mai-84 Classique 261 Remboursé
25-juin-85 Classique 218 Remboursé
27-juin-86 Classique 380 Remboursé
18-déc.-87 Classique 600 Remboursé
18-déc.-89 Classique 881 Remboursé
20-nov.-91 Houston 724 Remboursé
Cote d’Ivoire
23-mars-94 Londres 1849 Actif
24-avr-98 Lyon 1402 Remboursé
10-avr.-02 Lyon 1822 911 911 Actif
15-mai-09 Cologne 4690 845 3845 Actif
15-nov.-11 Cologne 2321 397 1924 Actif
29-juin-12 Sortie PPTE 6529 1772 4758 Actif
Croatie 21-mars-95 Classique 861 Remboursé
25-mai-00 Classique 17 Remboursé
Djibouti
16-oct.-08 Houston 76 Actif
| 22-mai-87 Classique 7098 Remboursé
Egypte
25-mai-91 Ad hoc 21164 Actif
28-juil -83 Classique 169 Remboursé
24-avr.-85 Classique 330 Remboursé
20-janv.-88 Classique 277 Remboursé
. 24-oct.-89 Classique 393 Remboursé
Equateur
20-janv.-92 Houston 339 Remboursé
27-juin-94 Houston 292 Remboursé
15-sept.-00 Houston 880 Actif
13-juin-03 Houston 81 Actif
16-déc.-92 Londres 441 Actif
24-janv.-97 Naples 183 Actif
Ethiopie 05-avr.-01 Naples 432 130 302 Actif
18-avr.-02 Cologne 8 8 Actif
13-mai-04 Sortie PPTE 1487 1296 191 Actif
22-mai-84 Classique 787 Remboursé
24-mai-85 Classique 1097 Remboursé
Ex-Yougoslavie
13-mai-86 Classique 600 Remboursé
13-juil -88 Classique 952 Remboursé
02-avr-93 Ad hoc 15 000 Remboursé
04-juin-94 Ad hoc 7 100 Remboursé
Fede.ratlon de 03-juin-95 Ad hoc 6421 Remboursé
Russie
29-avr-96 Ad hoc 40160 Actif
01-ao0t-99 Ad hoc 8047 Actif
21-janv.-87 Classique 330 Remboursé
21-mars-88 Classique 295 Remboursé
19-sept.-89 Classique 545 Remboursé
24-oct.-91 Classique 481 Remboursé
Gabon
15-avr-94 Classique 1360 Remboursé
12-déc.-95 Classique 1031 Remboursé
15-déc.-00 Classique 532 Remboursé
11-juin-04 Classique 716 Remboursé
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Date de la Termes du Montants Montants Montants Statut du

négociation traitement traités annulés rééchelonnés traitement
19-sept.-86 Classique 18 Remboursé
09-janv.-03 Cologne Remboursé
Gambie
22-juin-07 Cologne 3 Remboursé
24-janv.-08 Sortie PPTE 15 12 3 Actif
06-mars-01 Ad hoc 58 Actif
Géorgie
21-juil.-04 Houston 161 Actif
18-avr-96 Classique 93 Remboursé
10-déc.-01 Naples 190 27 172 Remboursé
Ghana
16-mai-02 Cologne 163 91 72 Remboursé
22-juil.-04 Sortie PPTE 1560 823 737 Actif
12-mai-06 Classique 16 Actif
Grenade
19-nov.-15 Classique 8 8 Actif
Guatemala 25-mars-93 Houston 440 Remboursé
18-avr.-86 Classique 200 Remboursé
12-avr.-89 Toronto 124 Remboursé
18-nov.-92 Londres 203 Actif
25-janv.-95 Naples 156 Actif
Guinée 26-févr.-97 Naples 122 Actif
15-mai-01 Cologne 151 70 81 Actif
23-janv.-08 Cologne 298 182 116 Actif
11-avr-12 Cologne 344 151 193 Actif
25-oct.-12 Sortie PPTE 661 356 305 Actif
22-juil -85 Classique 32 Remboursé
Guinée 01-mars-89 Toronto 13 Remboursé
équatoriale 02-avr.-92 Londres 33 Remboursé
15-déc.-94 Londres 51 Remboursé
27-oct.-87 Ad hoc 21 Remboursé
26-oct.-89 Toronto 21 Remboursé
23-févr.-95 Naples 196 Actif
Guinée-Bissau
26-janv.-01 Cologne 141 60 81 Actif
06-juil.-10 Cologne 172 54 117 Actif
10-mai-11 Sortie PPTE 273 257 17 Actif
24-mai-89 Classique 195 Remboursé
12-sept.-90 Toronto 116 Remboursé
06-mai-93 Londres 39 Remboursé
Guyana
23-mai-96 Naples 793 Remboursé
25-juin-99 Lyon 240 Actif
14-janv.-04 Sortie PPTE 248 156 92 Actif
30-mai-95 Naples 117 Actif
Haiti 12-déc.-06 Cologne 69 7 62 Actif
08-juil.-09 Sortie PPTE 162 63 99 Actif
14-sept.-90 Houston 280 Remboursé
26-oct.-92 Londres 180 Actif
01-mars-96 Naples 112 Actif
Honduras
13-avr-99 Naples 411 Actif
14-avr-04 Cologne 361 147 214 Actif
12-mai-05 Sortie PPTE 316 206 110 Actif

...et pourquoi une alternative est nécessaire



Date de la Termes du Montants Montants Montants Statut du
négociation traitement traités annulés rééchelonnés traitement
20-déc.-66 Classique 310 Remboursé
18-oct.-67 Classique 110 Remboursé
17-oct.-68 Classique 180 Remboursé
Indonésie 24-avr.-70 Classique 2090 Remboursé
23-sept.-98 Ad hoc 4176 Actif
13-avr.-00 Houston 5445 Actif
12-avr-02 Houston 5473 Actif
10-mai-05 Ad hoc 2704 Remboursé
Irak 21-nov.-04 Ad hoc 37158 29727 7431 Actif
16-juil.-84 Classique 207 Remboursé
19-juil.-85 Classique 67 Remboursé
05-mars-87 Classique 81 Remboursé
Jamaique 24-oct.-88 Classique 146 Remboursé
26-avr.-90 Classique 178 Remboursé
19-juil.-91 Houston 125 Remboursé
25-janv.-93 Houston 291 Remboursé
19-juil.-89 Classique 586 Remboursé
28-févr.-92 Classique 771 Remboursé
Jordanie 28-juin-94 Houston 1147 Remboursé
23-mai-97 Houston 400 Remboursé
20-mai-99 Houston 821 Actif
10-juil.-02 Houston 1171 Actif
19-janv.-94 Ad hoc 533 Remboursé
Kenya 15-nov.-00 Ad hoc 301 Actif
15-janv.-04 Houston 353 Actif
Kirghizstan 07-mars-02 Houston 102 Remboursé
11-mars-05 Ad hoc 555 124 431 Actif
19-déc.-80 Classique 35 Remboursé
16-déc.-81 Classique 30 Remboursé
Liberia 22-déc.-83 Classique 19 Remboursé
17-déc.-84 Classique 16 Remboursé
17-avr-08 Cologne 1043 254 789 Actif
16-sept.-10 Sortie PPTE 1366 1259 107 Actif
Macédoine — 11-sept.-00 Ad hoc 46 Remboursé
Ex-Yougoslavie 17-juil.-95 Classique 288 Remboursé
30-avr.-81 Classique 130 Remboursé
13-juil -82 Classique 94 Remboursé
23-mars-84 Classique 179 Remboursé
22-mai-85 Classique 162 Remboursé
23-oct.-86 Classique 200 Remboursé
Madagascar 28-0ct.-88 Toronto 265 Remboursé
10-juil.-90 Toronto 929 Remboursé
26-mars-97 Naples 1247 Actif
04-sept.-00 Naples 34 Actif
07-mars-01 Cologne 254 161 93 Actif
16-nov.-04 Sortie PPTE 1057 752 305 Actif

Club de Paris : comment sont restructurées les dettes souveraines...




Date de la Termes du Montants Montants Montants Statut du
négociation traitement traités annulés rééchelonnés traitement
22-sept.-82 Classique 29 Remboursé
27-oct.-83 Classique 30 Remboursé
Malawi
22-avr.-88 Ad hoc 20 Remboursé
25-janv.-01 Cologne 66 19 47 Actif
19-oct.-06 Sortie PPTE 355 137 218 Actif
27-oct.-88 Toronto 56 Remboursé
22-nov.-89 Toronto 29 Remboursé
Mali 29-oct.-92 Londres 20 Actif
20-mai-96 Naples 32 Actif
25-oct.-00 Cologne 3 3 Actif
12-mars-03 Sortie PPTE 155 145 10 Actif
25-0ct.-83 Classique 1210 Remboursé
17-sept.-85 Classique 678 Remboursé
06-mars-87 Classique 1000 Remboursé
Maroc
26-0ct.-88 Classique 940 Remboursé
11-sept.-90 Houston 1390 Remboursé
27-févr-92 Houston 1250 Remboursé
27-avr.-85 Classique 90 Remboursé
16-mai-86 Classique 50 Remboursé
15-juin-87 Ad hoc 55 Remboursé
19-juin-89 Toronto 51 Remboursé
Mauritanie
26-janv.-93 Londres 217 Actif
28-juin-95 Naples 65 Actif
16-mars-00 Cologne 100 Actif
08-juil.-02 Sortie PPTE 384 210 174 Actif
22-juin-83 Classique 1300 Remboursé
Mexique 17-sept.-86 Classique 1800 Remboursé
30-mai-89 Classique 2400 Remboursé
Moldavie 12-mai-06 Houston 151 Actif
Monténégro 16-nov.-01 Ad hoc 4324 2743 1581 Actif
25-oct.-84 Classique 142 Remboursé
16-juin-87 Ad hoc 612 Remboursé
14-juin-90 Toronto 707 Remboursé
Mozambique 23-mars-93 Londres 440 Remboursé
21-nov.-96 Naples 663 Remboursé
25-mai-98 Lyon Remboursé
09-juil.-99 Lyon 1860 Remboursé
17-nov.-01 Sortie PPTE 2 800 2270 530 Actif
Myanmar 25-janv.-13 Ad hoc 9868 5556 4312 Actif
17-déc.-91 Londres 722 Remboursé
22-mars-95 Naples 848 Remboursé
22-avr.-98 Naples 213 Remboursé
Nicaragua
16-mars-99 Ad hoc 100 Remboursé
13-déc.-02 Cologne 580 406 174 Remboursé
04-mars-04 Sortie PPTE 1579 1338 241 Actif

...et pourquoi une alternative est nécessaire



Date de la Termes du Montants Montants Montants Statut du
négociation traitement traités annulés rééchelonnés traitement
14-nov.-83 Classique 30 Remboursé
30-nov.-84 Classique 32 Remboursé
21-nov.-85 Classique 32 Remboursé
20-nov.-86 Classique 26 Remboursé
21-avr-88 Ad hoc 38 Remboursé
Niger 16-déc.-88 Toronto 43 Remboursé
18-sept.-90 Toronto 116 Remboursé
04-mars-94 Londres 160 Remboursé
19-déc.-96 Naples 128 Remboursé
25-janv.-01 Cologne 115 84 31 Remboursé
12-mai-04 Sortie PPTE 250 160 90 Actif
16-déc.-86 Classique 7 300 Remboursé
03-mars-89 Classique 5700 Remboursé
Nigeria 18-janv.-91 Houston 3326 Remboursé
13-déc.-00 Houston 24297 Remboursé
20-oct.-05 Ad hoc 30066 Remboursé
18-nov.-81 Classique 40 Remboursé
01-déc.-82 Classique 19 Remboursé
19-juin-87 Ad hoc 256 Remboursé
Ouganda 26-janv.-89 Toronto 90 Remboursé
17-juin-92 Londres 38 Remboursé
20-févr.-95 Naples 110 Remboursé
24-avr.-98 Lyon 147 Remboursé
12-sept.-00 Sortie PPTE 147 147 Remboursé
26-mai-72 Ad hoc 234 Remboursé
28-juin-74 Ad hoc 650 Remboursé
pakistan 14-janv.-81 Classique 260 Remboursé
30-janv.-99 Houston 3254 Remboursé
23-janv.-01 Houston 1752 Remboursé
13-déc.-01 Ad hoc 12 444 Actif
19-sept.-85 Classique 19 Remboursé
Panama
14-nov.-90 Classique 185 Remboursé
27-sept.-68 Classique 120 Remboursé
20-nov.-69 Classique 100 Remboursé
03-nov.-78 Classique 211 Remboursé
26-juil -83 Classique 590 Remboursé
Pérou
05-juin-84 Classique 640 Remboursé
17-sept.-91 Houston 4661 Remboursé
04-mai-93 Houston 1884 Remboursé
20-juil.-96 Houston 6723 Remboursé
20-déc.-84 Classique 1000 Remboursé
22-janv.-87 Classique 870 Remboursé
Philippines 26-mai-89 Classique 1859 Remboursé
20-juin-91 Houston 1096 Remboursé
19-juil-94 Houston 585 Remboursé
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Date de la Termes du Montants Montants Montants Statut du
négociation traitement traités annulés rééchelonnés traitement
27-avr-81 Classique 2200 Remboursé
15-juil -85 Classique 10200 Remboursé
Pologne 19-nov.-85 Classique 1370 Remboursé
16-déc.-87 Classique 8500 Remboursé
16-févr.-90 Classique 9400 Remboursé
21-avr-91 Ad hoc 29871 Remboursé
12-juin-81 Classique 28 Remboursé
08-juil.-83 Classique 11 Remboursé
22-nov.-85 Classique 28 Remboursé
14-déc.-88 Toronto 57 Remboursé
ss:;:rr?:;ne 15-juin-90 Toronto 6 Remboursé
12-avr-94 Londres 47 Actif
25-sept.-98 Naples 23 Actif
20-avr-07 Naples 36 10 26 Actif
24-déc.-07 Cologne 6 4 2 Actif
15-sept.-09 Sortie PPTE 49 49 Actif
16-juin-76 Classique 280 Remboursé
01-déc.-77 Classique 280 Remboursé
11-déc.-79 Classique 1200 Remboursé
09-juil.-81 Classique 600 Remboursé
20-déc.-83 Classique 1490 Remboursé
18-sept.-85 Classique 322 Remboursé
RDC 15-mai-86 Classique 350 Remboursé
18-mai-87 Ad hoc 883 Remboursé
23-juin-89 Toronto 1530 Actif
13-sept.-02 Naples 8980 4640 4340 Actif
22-nov.-03 Cologne Actif
25-févr.-10 Cologne 2957 1310 1647 Actif
17-nov.-10 Sortie PPTE 7528 6049 1479 Actif
21-mai-85 Classique 280 Remboursé
République 22-nov.-91 Houston 771 Remboursé
dominicaine 16-avr-04 Classique 193 Actif
21-oct.-05 Classique 137 Remboursé
28-juil.-82 Classique 410 Remboursé
Roumanie
18-mai-83 Classique 126 Remboursé
21-juil.-98 Naples 54 Remboursé
Rwanda 07-mars-02 Cologne Remboursé
10-mai-05 Sortie PPTE 90 83 8 Remboursé
Z?_i,'\‘lti;;ggsmphe' 24-mai-12 Classique 6 Actif
Salvador 17-sept.-90 Houston 143 Remboursé
16-mai-00 Naples 27 Remboursé
rsnaécz)-:sr?-Principe 13-sept.-05 Cologne Remboursé
24-mai-07 Sortie PPTE 25 23 1 Remboursé

...et pourquoi une alternative est nécessaire



Date de la Termes du Montants Montants Montants Statut du
négociation traitement traités annulés rééchelonnés traitement
13-oct.-81 Classique 78 Remboursé
29-nov.-82 Classique 74 Remboursé
21-déc.-83 Classique 70 Remboursé
18-janv.-85 Classique 106 Remboursé
21-nov.-86 Classique 88 Remboursé
17-nov.-87 Ad hoc 74 Remboursé
sénégal 24-janv.-89 Toronto 136 Remboursé
12-févr-90 Toronto 107 Remboursé
21-juin-91 Toronto 233 Remboursé
03-mars-94 Londres 233 Remboursé
20-avr.-95 Naples 168 Remboursé
17-juin-98 Naples 427 Remboursé
24-oct.-00 Cologne 22 22 Remboursé
09-juin-04 Sortie PPTE 463 127 336 Remboursé
Serbie 16-nov.-01 Ad hoc 4324 2743 1581 Actif
Seychelles 16-avr.-09 Ad hoc 163 Actif
15-sept.-77 Classique 50 Remboursé
08-févr.-80 Classique 30 Remboursé
08-févr.-84 Classique 34 Remboursé
19-nov.-86 Classique 95 Remboursé
20-nov.-92 Londres 163 Remboursé
Sierra Leone
20-juil.-94 Londres 41 Remboursé
28-mars-96 Naples 39 Remboursé
16-oct.-01 Naples 180 22 158 Remboursé
10-juil-02 Cologne 3 3 Remboursé
24-janv.-07 Sortie PPTE 363 319 45 Remboursé
Somalie 06-mars-85 Classique 39 Remboursé
22-juil -87 Ad hoc 132 Remboursé
13-nov.-79 Classique 487 Actif
Soudan 18-mars-82 Classique 270 Actif
04-févr.-83 Classique 516 Actif
03-mai-84 Classique 263 Actif
Sri Lanka 10-mai-05 Ad hoc 227 Remboursé
18-sept.-86 Classique 800 Remboursé
13-déc.-88 Toronto 341 Actif
16-mars-90 Toronto 199 Actif
Tanzanie 21-janv.-92 Londres 691 Actif
21-janv.-97 Naples 1608 Actif
14-avr.-00 Cologne 711 Actif
17-janv.-02 Sortie PPTE 1245 973 272 Actif
24-oct.-89 Toronto 33 Remboursé
28-févr.-95 Naples 24 Actif
Tchad 14-juin-96 Naples 12 Actif
12-juin-01 Cologne 15 10 5 Actif
24-juin-15 Sortie PPTE 62 20 41 Actif

Club de Paris :

comment sont restructurées les dettes souveraines...




Date de la Termes du Montants Montants Montants Statut du
négociation traitement traités annulés rééchelonnés traitement
15-juin-79 Classique 280 Remboursé
20-févr.-81 Classique 232 Remboursé
12-avr.-83 Classique 200 Remboursé
06-juin-84 Classique 70 Remboursé
24-juin-85 Classique 30 Remboursé
22-mars-88 Ad hoc 155 Remboursé
Togo 20-juin-89 Toronto 75 Actif
09-juil.-90 Toronto 92 Actif
19-juin-92 Londres 52 Actif
23-févr.-95 Naples 237 Actif
12-juin-08 Naples 740 347 393 Actif
22-janv.-09 Cologne 22 22 Actif
16-déc.-10 Sortie PPTE 611 203 409 Actif
25-janv.-89 Classique 209 Remboursé
Trinité-et-Tobago
27-avr.-90 Classique 110 Remboursé
20-mai-78 Classique 1300 Remboursé
Turquie 25-juil.-79 Classique 1200 Remboursé
23-juil.-80 Classique 1200 Remboursé
Ukraine 13-juil.-01 Classique 578 Remboursé
Vietnam 14-déc.-93 Londres 544 Actif
14-juin-01 Naples Actif
Yémen 24-sept.-96 Naples 112 Actif
20-nov.-97 Naples 1444 Actif
16-mai-83 Classique 380 Remboursé
20-juil.-84 Classique 207 Remboursé
04-mars-86 Classique 547 Remboursé
12-juil.-90 Toronto 963 Remboursé
Zambie 23-juil.-92 Londres 918 Remboursé
28-févr.-96 Naples 566 Remboursé
16-avr.-99 Naples 1062 Actif
13-sept.-02 Cologne Actif
11-mai-05 Sortie PPTE 1763 1403 360 Actif

...et pourquoi une alternative est nécessaire
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