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Dettes publiques en AEOI

Cherslecteurs,
Ce nouveau numéro de notre Lettre mensuelle régionale est consacré a la dette publique dans les pays de la

r ®gi on Afri gue ddérdmé Basonin éaot®alhreurdusechenthaspitalisé, | 0 isoette laitreé u i

mensuelle " sa place, tout en esp®rant qudil se remet
Le sujet de ladette publiguea susci t® des pol ®mi gues A&dnsquéedpat éEp
Au Kenya, ciapr s avoir enfl amm® | es r®seaux soOoCiaux au f
Gouverneur de la CBKpuis du Parlement,s 6i nqui ®t ant de | 6®vol ut iLaquestions out
de la dette est en effet hautement politique : el l e est intrins que au @&w®vel:
doi nfrastr uc etattaeghée ades bnjeixgeisewerainetél or squdel | e est (cequi maj ¢

est le cas del11/15 pays). Dans certains paysJla charge de la dette représente une part importante des recettes

(au détriment des dépenses sociales)pou des exports (ce qui pose la question de sa vulnérabilité aux variations

de change et aux devises). Le FMI aainsi classé 2pays de la zone en surendettement, 5 en risque élevéet le

reste en risque modéré, ceux qui étaient encore en risque faibleayant vu leur situation se détériorer pendant la

crise sanitaire (Ouganda, Rwanda, Tanzanie)La crise a mis en avant les fragilités deces dettes, méme si

I 6i ni ti ati v ees thtérétsde B petten (ESED) a temporairement allégé les contraintes de trésorerie

LOEt hiopi e a c¢ hoiCemmonlFamework, au risqeed®voirsa notation dégradée, et sera peut

°tre suivi e pAvecpldsilarecul higosigupay $ 6i ni ti ative PPTE, dont o
il y a vingt ans, a permis de faire baisser durablement les ratios de dette, maisles trajectoires a la hausse

cont i nuent,pasénilaxggestio®du madele de financement de ces Etats.

Je vous souhaite a tous une trés bonne lecture de cette lettre économique régionale et remercie nos collegues
doAddi s Abeba, Dar es ,Xagdliet fahandtieempaualdurtravailk har t o u m

Héloise TOURNOUX
Adjointe au Chef du Service économique régional

Communauté d'Afrique de I'Est : Burundi, Kenya, Ouganda, Rwanda, Soudan
du Sud, Tanzanie ; ]

Corne de I'Afrique : Djibouti, Erythrée, Ethiopie, Somalie, Soudan

Océan Indien : Comores, Madagascar, Maurice, Seychelles
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“+ Perspectives régionales
Par le SER de Nairobi

Une dette publique en hausse depuis l'initiative PPTE, avec une structure de la
dette externe qui évolue

Entre 2000 et 202Q la majeure partie despaysdelazong =~ | dexception du Sowben, d
vu leur ratio de dette/PIB diminuer, avec un point bas a la fin des années 2000suite aux allegements de dette

de | 6i ni tpouaQ gays ee l&PzZ8rneHont 7 paysontauj ourad & heuint |l e point doa
point de décision.Cependant , depuis ces all gements de dette, I

hausse ces 10 derniéres annéesportées par des déficits budgétaires chroniques. Les dettes externes ont a
nouveau progressé et leur composition a évolué : alors que la part des créanciers multilatéraux reste stable

(autour de 47,0 %), au niveau agrége, la part des créanciers bilatéraux diminue de 45,6 % a 33,2 % a la faveur

des créanciers privés qui représentent, en 2019, 19,1 % de la dette externe de la zone (20,8ds USD).
Cependant, cette hausse de | dendettement externe pri\
au Soudan qui représentent, a eux trois,8 8, 8 % de | a part priv®e. La Chine
bilatéral dans de nombreux pays de la zone.Le service de la dette est de plus en plus préoccyant.

La majeure partie des pays de | 8AEOI ont des ni vesaux
ceux qudil s .&eulsle Soudan (248,2 % GudPB en 2000262,5 % en 2020), Maurice (57,P%6 ;
87,8 %) et le Kenya (52,2 % ; 68,7 %) ont vu leurs dettes augmenter proportionnellement au PIB au cours des

20 derni res ann®es. Dans ces trois pays, | daugmentat
ann®es, |l eurs niveaux doéendettement ayant di mi nu® en
rapport a 2000. Plus globalement, | es analyses de viabilit¢ de la dette externe se sont récemment

dégradées: | e Kenya, | 6 Et hi o ptileéSpudad pu Soicbont wni risgee d e sueendBtiementn d i

externe élevé,les Comores,le Rwandal & Ou g, samahaanieet Madagascar un risque modéré, tandis que le
Soudan et la Somalie sont en situation de surendetement.

Ldinitiative Pays Pauvr e ,Tui abénéiaed 8 paystie lo6 BRTAEOI ;- dontf7 i n f |
pays ont atteint |l e point ddédach vement et 2 |l e point
la dette au début des années 2000. L6 Et hi opie a connu un all gement de
de 810 MUSD en 2009 ; le Rwanda de 1 035 MUSD en 2005 ; les Comores de 107 MUSD en 2012 ; la Tanzanie

de 3 890 MUSD en 2001 ; Madagascar de 2 169 MUSD en 2004et 16 Ouganda de 8n2608.4a MUS
Somalie et le Soudan sont les derniers pays de la zone a avoir atteint le point de décision et devraient atteindre

|l e point d6éach vement dans | es prochaines ann®es.
Portées par des déficits budgétaires importants pour financer le besoin en in frastructure, les dettes
publiques des pays de | 6AEOI, b®n®ficiaires ou non d:¢
trajectoire haussiére depuis 2010. Se u | |l es Comores (30,5 % du PIB en 2

(198,4 % ; 184,7 %ne suivent pas cette tendance. Les augmentations de dette les plus marqués de la zone sur
la décennie se retrouvent au Soudan, ou la dette a augmenté de 188,0 point de PIB (pdpib) pour atteindre 262,5
% en 2020 ; au Rwanda, ou elle atteint 71,3 % (+55,6 dpib) et a Maurice, qui a vu sa dette augmenter de 32,7

pdpib pour atteindre 87,8 % en 2020.

ladette externe est aujourdohui d dcSrieslesrdettes deMaurice etidas p | u
Seychelles mais aussilu Burundi et d Brythrée,sont constituées majoritairement de dette domestique, financée
par des obligations (T-Bonds) ou par des facilités dela banque centrale.

Sur |l es 12 pays Y ladeltedeAt@&E® la coonn nre halis®e t@&sdancielle depuis ledébut des
années 20 (+184,0 %) Depuis 2010, la dette externe en part de PIB augmente  dans tous les pays sauf au

1 Selon la disponibilité des bases de données communes: Burundi, Comores, Djibouti, Erythrée, Ethiopie, Kenya, Madagascar,
Rwanda, Somalie, Soudan, Tanzanie, Ouganda



Burundi (- 4,5 pdb ; 14,2 % du PIB) et aux Comores-6,8 pdb ; 20,5 %), et notamment +62,8 pdb au Soudan
(86,3 %) ; + 26,3 pdb au Rwanda (38,80) ; 14,0 pdb au Kenya (31,5 %).

En outre, la structure de | a dette externe deAloksguaEOI
l es parts de dette externe de | 8AEOI aupr s de ses ¢
2000, respectivement 47,5 % (18,3 Mds USD) et 45,6 % (17,6 Mds USD), la part bilatérale a diminué pour
atteindre 33,2 % (36,3 Mds USD) en 2019, tandis que la part des créanciers multilatéraux est restée stable et
majoritaire (47,7 % ; 52,1 Mds USD). Cette diminution relatve @ | 6 endett ement bil at ®r al
des cr®anciers priv®s : alors qudils ne comptaient qt
de | 6AEOlI en 2000, ils repr®sentent, en 2019, 19,1 %

Dans les pays considérés, 5 pays ont une part de dette externe commerciale supérieure a 10,0 % en 2019,

al ors que | don nden cea poprt3paystelleast supérieure 20,2 % Ol®Soudan (28,4 % ;
contre 17,5 % en 2000), | 6Et h6%o;p,2%). Apredsdun [c a%b,8,% eh 2023, 1&) e
part commerciale de |l a dette externe rwandaise s0o®l \
11,0 %, contre 3,1 % en 2000La structure de la dette privée de ces trois pays differe . En Ethopie, la majeure

partie de cette dette est détenue par des banques commerciales (4,2 Mds USD ; 61,3 %), alors que

| Ebirobond2024®mi s en 2014, d6éune valeur de 1,0 Mds USD, res
émissions obligataires depuis 2014 comptent pour 85,9 % (6,1 Mds USD) de la dette externe commerciale, le

reste (1,0 Mds USD), est détenu par des banques commerciales. Au Soudan, elle se répartie entre les banques
commerciales (44,9 % ; 2,1 Mds USD) et les autres créanciers privés (85% ; 2,5 Mds USD).

Alors que les pays membres du Club de Paris deviennent des créanciers moins importants dans la région,

de nouveaux acteurs dont la Chine, ontémergé. Le st ock de c¢cr ®ances des pays
membres du Club de Paris a dminué de 10,5 Mds USD en 2000 a 8,1 Mds USD en 2019 et plus encore en
proportion de la dette bilatérale, dont il représentait 59,7 % en 2000, contre 22,3 % en 2019. Ce désengagement

a permis | 6®mergence de nouveaux alivoitesascréancdssangmenterade z o0 n ¢
1,3 Mds USD en 2000 ° 19,6 Mds USD, soit 54,0 % de 120
externe totaldelazone.En 19 ans, ° | 6exception du Burundi et de

dette externe bilatérale augmenter dans tous les pays, en faisant le premier créancier bilatéral dans de
nombreux pays. EnEthiopie, avec 6,5 Mds USD, la Chine compte pour 77,0 % de la dette bilatérale (contre 2,5
% en 2000 avec 61,6 MUSD) et pour 23,8 % déa dette externe totale. Dans le méme temps, la part du Club de

Paris a diminu® de 73,5 % " 8,0 %. Cette hausse se me
les transports et notamment les préts pour la construction de la ligne de train Ad dis Abeba & Djibouti (2,8 Mds
USD) et de Sebeta a Adama (2,4 Mds USD). Alenya, |l dendettement bilat ®r al aup

8,8 MUSD en 2000 (0,5 %) a 7,5 Mds USD en 2019 (73,1 %), notamment avec la signature du prét pour la
construction du SGR reliant Mombassa & Nairobi en 2014(3,2 Mds USD) Dans le méme temps, la part du Club
de Paris a diminué de 94,9 % a 25,7 %. Aijibouti , la dette bilatérale chinoise atteint 1,2 Mds USD en 2019 (79,3
%) contre 4,2 MUSD en 2000 (4,2 %) alors que la dettdilatérale des pays membres du Club de Paris est restée
relativement stable autour 48 MUSD (3,2 % en 2019).

En cumulé sur la période 2020 -2022, |l e Kenya (3,5 Mds USD) et | O3Et hi
ayant les services de dettes PPG aupres de créancier bilatéraux les plus élevés de la zone . Viennent ensuite

|l Ouganda (603 MUSD), |l a Tanzanie (578 MUSD), Dji bou:
du service de |l a dette des pays de | 0 AE&dtaugmentezalang, ar
certains pays. En particulier, l e Kenya, qui a demano
2021, verra son service de | a dette augmenter de 3,0

et | 0 Hevhriadimpinuer de 4,7 % mais rester élevé 4 678,5 MUSD alors que le pays fait face a une pénurie

structurelle de devises.

Surlapériode2020-2022, | a Chine reste |l e principal r®cipiends
: en moyenne sur la période, elle compte pour 84,9 % de celui de Djibouti, 83,6 % en Ouganda, 82,3 % au Kenya
et 76,9 % en Ethiopie.
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Graphique 1: Dettes publiques, % de PIB, 2000, 2010, 2020
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Graphique 2 : Evolution de la structure de la dette externe en AEOI, 20062019
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Graphiques 3-4 : Service de la dette externe bilatérale 20202022
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Léinitiative Pays Pauvres Tr s Endett®

En 2021, sur |l es 9 pays de | 6 AE®ays (EmthreeySamatie, So®anPrelévent ® d
encore de I 6initiative PPTE, |l anc®e en 1996 par | e FMI
pour les pays éligibles (39 au total). Cette initiative se décompose en deux étapes :

Le point de décision, pour lequel une pays doit remplir quatre conditions : (i) étre éligible pour emprunter auprées de
I'Agence internationale de développement (AID) de la Banque mondiale et auprés du Fonds fiduciaire pour la réduction
de la pauvreté et la croissance (FRPC) du FMI, (ii) faire face a un niveau de dette insoutenable ne pouvant étre traité par
les mécanismes traditionnels d'allégement de la dette, (iii) avoir mise en place des réformes et politiques conformes aux
programmes soutenus par le FMI et la Banque mondiale et (iv) avoir élaboré un document de stratégie pour la réduction
de la pauvreté (DSRP) par le biais d'un processus participatif.

Le point d'achévement, q u i permet un all gement de | a dette dispo
a (i) établi un nouveau bilan de bonnes performances dans le cadre de programmes soutenus par des préts du FMI et
de la Banque mondiale, (ilmi s en Tuvre de mani re satisfaisante | es
(iladopt ® et mis en Tuvr e sauvretégpendantadmeoinsu®dnucti on de | a p

Si l a Somalie et | e Soudan se sont engag®es dans cette
enmars 2020 et juin 2021, | 6Erythr®e, bien guwtadel i gi bl e |
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Evolution de la balance commerciale entre la France et I'AEOI secteur agricole,
agroalimentaire, agrofourniture, forestier depuis 2001
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Les exports de la France vers la zone AEOI poue secteur agricole, agroalimentaire, forestier et agrofournitures
représentent 21,8 % (377,0 MEUR) de la valeur totale des exports francgais en 2020  dans cette zone et 63,2 %
de la valeur des imports francais en provenance de cette zone (706,0 MEUR).

L6cORan I ndien est |l a zone qui repr®sente | e plus doé®chan
agroalimentaire, agrofournitures en 2020 avec 441,2 MEUR de produits importés (63,7 % des importations
«agri » francaises en provenance de la zone AEOIgt 208,7 MEUR de produits exportés (55,3 % des exportations
frangaises «agri » dans la zone AEOI)La Communauté est -africaine (EAC) estla deuxieme zone avec 172,9MEUR
de produits imp ortés (24,9 % des importations francaises «agri ») et 82,5 MEUR de produits exportés (21,9% des
exportations frangaises «agri »). Enfin,la  Cor ne d e refdréSehtt 91i4yEUR de produits importés (11,4 %

des importations francaises «agri ») et 885 MEUR de produits exportés (22,8% des exportations francaises «agri »).
La balance commerciale francaise sur ces trois zones est structurellement déficitaire, respectivement -

218,9 MEUR,-71,7 MEUR et -8,6 MEUR en moyenne depuis 2010 .

Sur 10 ans, le volume total des échanges dans les secteurs agricoles, agroalimentaires, forestiers et
agrofournitures augmente nettement avec une hausse de la valeur des exports francais vers la zone AEOI de

+38,2 % (+105,0 MEUR) et une augmentation de la valeur des imports francais depuis la zone AEOI de+58 %
(+259 MEUR). Du f ai t de | daugment ati on des i mportations sup
commerciale francaise se dégrade depuis 2010 {154,0 MEUR soit -90 % en 10 ans). En 2017, la valeur des

i mportations fran-ai ses at tfoete hadusse des impastations deltvamillet (+1050 MEURI t d
entre 2016 et 2017). Ce point haut est atteint pour | es
des exportations de plats préparés et de thons congelés (respectivement +40,0MEUR & +42,0 MEUR entre 2016 et

2017).

*Afrique de | 6 Est  Oc ®Burundi, Rwarnd& ©uganda, Tanzanie, Comores, Seychelles, Maurice, Madagascar, Kenya, DjiboHtythrée,
Somalie, Soudan, Soudan du Sud, Ethiopie
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Un isolement international qui favorise I'endettement public
Selon |l a banque centrale du Burundi, | a ddaussededdSb !l i g
points de PIB depuis 2011. Cette hausse est essenti el
représentait 48,9 % de la dette totale en 2011 (16,5 % du PIB), il en représentait en 2019 70,9 % (37,0 % du PIB).
Ddapr s el amoBiadnigad e, al ors que sa dette ext eiratei@at4289®I| ev
MUSD en 2019, diminution permise par | datteinte du po
(PPTE) en 2009. Depuis les années 2000, la structue de | a dette externe du Bur

créanciers multilatéraux restant largement majoritaires (85,9% en 2000; 74,3% en 2019), suivis des créanciers
bilatéraux (13,7%; 25, 7 %) avec | dl nde en t°tysmémbrdsdlClidePark6, 7
sont absents depuis 2012.

Selon | a banque centrale du Bur un &iduPIBen20l® énthausspdeb | i q 1
18,5 point de PIB (pdp) depuis 2011. Al or s que | a dette p WbduPlBendllscel®et abl
ciatteint399% en 2015 avant ddaugmenter de 12,3 pdp en 4 a
en particulier depuis la crise politique de 2015, la hausse de la dette publique est essentiellement portée par

| 6endett emenret dcddmestigudi | %rde fardétwe domate sen 20114(85,5% du PIB),

| endettement domest i%deé& dette(ddR% al PIB) gn @015 et /,0% ed 2019 (37,0%

du PIB).

Cette hausse de | 6endettemefiaveomesdiugee hadese Uaist &1
obligations du Trésor, tandis que les engagements auprés de la banque centrale ont diminué. Ces
derniers, qui comptaient pour 69,4 % de la dette domestique en 2011 ne comptaient, en 2019, plus que pour

32,2% de celle-ci. Parallelement, la part des bons et obligations du Trésor a augmenté de 27,6% a 64,7% de

la dette domestique entre 2011 et 2019.

Ddapr s |l a Banque mondial e, al or sMdgUSD eh?2000dcelle-ciatteintx t e r r
4289 MUSD en 2019, di mi nution permise par |l atteinte d
Pauvre Treés Endetté (PPTE)en2009. Cet t e annul ati on de det t eMUSQisglonda mo n
Banque Africaine de Développement, a permisaupaysdevoirsal et t e ext er ne MESD&EN2000) i r
contre 1,2 Md USD | 6ann®e pr ®c®dente. La contribution des
élevée a 701,0MUSD (84,9%) et celle des créanciers bilatéraux a 124,0MUSD (15,1%). Depuis lors, la dtte
externe burundaise est rest®e relat i% emenlt0 samsh,l esd &
428,9MUSD.

Depuis | es ann®es 2000, Il a structure de | a dette ext
multilatéraux restant largem ent maj ori tair es, qluapargdestceanciedsimuoliilattaaxi o n .
sO0O®l eva%ten B®Q® avant doabemiodetade dinjinues &1r,8% en2@09 Kiite a

|l 6initiative PPTE. En 2019, c edupdysavecii£¥osle ladete exemnetire.| e s
De son c6té, la part des créanciers bilatéraux a augmenté de 13,6 en 2000 a 25,7% en 2019.

La composition des créanciers bilatéraux a évolué, au détriment des pays membres du Club de Paris qui

ndont a&ujudurpd us de c¢r ®aCesdersiershdatenaientd3d,8¥s de 4a.dette bilatérale en
2000 avant de ne repr®senter, avec |Y%en209@ipd¥en®l0ad e de
de disparaitre du paysage depuis 2012. Ce retrait progessif, accentué par la crise politique de 2015, a favorisé

| 6®mer gence de nauvledalunxd ec r ®aenpcuiiesr s2 F'lci®andeu bilatéeals(33,2%;n 2 0
36,7USD); | 8 Ar abi & cBancier dvied 36,1% (&ntre 12,5% en 2000); le Koweit (19,4% en 2019 ;

11,0% en 2000; 42,8% e n 2011) et depui s 2015 | a ©hdesr @éances u i
bil at ®r al es. Al or s %gle la dettd exterme eap plu® baet paind €nt2008 (1192 MUSD), le
Burundi nodéa depuis 2007 plus aucune dette externe con



Figure 1: Evolution de la structure de la dette externe, 2000-2019
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Une hausse de la dette ces derniéres années qui pese sur les finances publiques

La dette publiqgue kenyane sdinscrit dans une traject
2015 & 68,7 % en 2020. Composée a 51,86 de dette externe, cette trajectoire a poussé le FM a la classifier en

risque élevé de surendettement. Depuis les années 2000, sa composition a fortement évolué la part des
créanciers multilatéraux a diminué de 14 point de pourcentage en 20 ans au profit des créanciers commerciaux
(23,5%) et en particulier les détenteurs des Eurobondskenyans, qui représentent 85,9 % de celle-ci en 2019. La

part des créanciers bilatéraux reste stable, mais a vu le retrait des pays membres diClub de Paris au profit de

la Chine.

La dette publique kenyane est sur une tra jectoire a la hausse depuis 5 ans, passant de 48,6 % du PIB en

2015 & 68,7 % en 2020 et devrait atteindre un pica 72,9 % en 2022 , reflétant des déficits budgétaires élevés

portés principalement par les investissements en infrastructure et le choc engendré par la pandémie. Fin 2020,

la dette domestique représente 33,1 % du PIB, et est composée a 70% de Treasury BondsJa dette externe
représente quant a elle 35,6% du PIB, soit 51,8% de la dette publique totale. En 2019, la dette externe kenyane

s 0 ®1 30v1dMds'USD, en hausse tendancielle depuis 200 %2 e | | e s dVEld USP.hai dette publiGue 0
kenyane est not®e B2 (neg) par Moodyds B (stable) par

Selon | 6anal yse de (BSA)ab FMI,ilatd@te keeyank aest daritenalde, avec un risque

élevé de surendettement. Dans le cadre du programme FMI en cours, les autorités ont défini une stratégie
débendettement qui vise ° donner la priorit® aux fina
commercial & une liste de projets a forte valeur ajoutée en développement (2,3 Mds USD) ainsi que pour les
opérations de dette (5,0 Mds USD).

Depuis |l es ann®es 2000, | a structure de |l a dette exte
ddact eur bapatdéser@sciers bilatéraux est restée relativement stable en 20 ans, comptant en 2019
pour34,1% de | dendettement %ex2000 etmames ungic & 39,5% en 2011. bes créanciers
multilatéraux, qui restent historiquement les premiers détenteurs de la dette externe kényane, ont vu leur poids

relatif diminuer de 14 points de PIB, a 42,3% en 2019.Les créanciers privés, qui ne comptaient que pour 9,2%

de la dette externe en 2000, en représentaient 23,5% en 2019.

Alors que la part des cré anciers bilatéraux est restée relativement stable au cours de ces 20 derniéres

années, la part des pays membres du Club de Paris diminue au profit de la Chine. Les créanciers du Club

de Paris comptaient au début des années 2000 pour la quasiintégralité de la dette bilatérale (94,9 %) et pour

pr s doun tiers de | a%),dhlers que lesecrédnees auprés dela @hine étaler®t Ares§ue
inexistantes (respectivement a 0,5% et 0,2%). Les préts Chinois de ces derniéres années, et notamment ceux

pour le financement du Standard Railway Gaugg3,6 Mds USD) lui ont permis de devenir le 1°" créancier bilatéral

du Kenya depuis 2016 (52,8%), représentant 73,1 % de la dette bilatérale en 2019, la ou le Club de Paris ne
compte plus que pour 25,7 % de celle-ci, etpour249% de | d6endettement externe to

La dette commerciale externe Kkeny da&Enoreboras Aloregueles bandquesl | e
commerci ales ®taient | es principaux cr®anciers priv®s
de celle-c i en 2012 et 2013, | 6entr ®e du pays sur |l es marc
en 2014 (2,8Mds USD), 2018 (2,0Mds USD), 2019 (2,IMds USD) et 2020 (1,0Mds USD) a transformé la structure
de sa dette externe privée : les émissions obligataires représentaient 85,9 % de celkei en 2019, aprés avoir

atteint un pic lors de | d3®mi ssion de 2014 ° 90, 9 %.
Latrajectorede | 6endettement kenyan a entra n® une hausse
sur les finances publiques a moyenterme. Le Kenya est | e pays de | 6AEOI ay

sa dette externe publique et sous garantie publique q u i éweraitpén cumulé sur la période 20212022 a

2Sans compter | 6®mission de 2020
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3,5Mds USD et qui est di pour 82,9% ~ | a Chi ne. Pour | 8dann®e fiscale
service de |l a dette externe devrait compter pbYe4/254, 9

représentant alors 56,7 % des dépenses courantes dans le budget kenyan.

Les autorités kenyanes, dans le but de dégager des liquidités pour lutter contre les impacts de la
pand®mi e, ont souscrit ° | dinitiative DSSI pour | es

Figure 1 : Evolution de la dette externe et de sa décomposition, 2000-2019
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Une dette publique en hausse mais qui reste soutenable

La dette publique ougandaise, en forte augmentation au cours des derniéeres années (+22,5% au cours de

| 6exercice 2020/ 21) reste sout enabgles. Estade 846,6% duiRiBak = ¢
fin de | 6 e x e(contie Q&0 %2pow2 RO0Z0B), elle est pour prés des 2/3 externe. Les préts
concessionnels offerts par les créanciersmultilatéraux représentent 63,0 % du portefeuille. La dette externe
bilatérale est dominée par les préts semiconcessionnels souscrits aupres deExim Bank of China qui contribuent

a réduire le niveau de confessionnalité de la dette externe. Les autorités souhaitent cantenir la hausse de la

dette publique, en menant une politique plus sélective des projets financés par des préts extérieurs et en
augmentant | es recettes int®rieures afin de r®duire |

Apr s avoir b®n®fdlcli ® eemme n2t0 0be dsbaundet t e dans | e cadre
a progressivement reconstitué son stock de dette, qui a plus que doublé en 15 ans pour atteindre 46,6 %
duPIBalafindel dexercice 2020/21 contre 20, Qlgd pg kudéficid 0 0 7 /
budg®taires successifs pour financer notamment | es pr
des emprunts externes (31,9 % du PIB en 2020/21 contre 10,0 % en 2007/08) mais aussi le recours au marché
intérieur (14,7 % contre 10,0 %). En particulier sur le dernier exercice, la dette publique a augmenté de +5,3

points de PIB par rapport a 2019/20, avec un service de la dette représentant 46,1% des recettes, en raison de

la crise sanitaire. En effet, la collecte effedive des recettes intérieures a été bien inférieure a celle adoptée dans

le budget 2020/21 (5,5 Mds USD au lieu de 6,2 Mds USD). Les dépenses ont quant & elles augmenté de 18%

du PIB en 2019 & 20,24 du PIB en 2020, tendance constante depuis 2017. Ainsig déficit budgétaire a atteint

4,14 Mds USD soit 9,9% du PIB contre un déficit budgétisé de 8,6 % et un résultat de 7,1 % en 2019/20.

Fin 2020, l e stock de dette publ i que i Potd®rla dettle) e s €
majoritairement composé de titres a moyen et long termes (76,0 % et dont prés de la moitié a une échéance

de 10 ans ou plus). Les titreslongsT-bonds;, ddune maturit® entre 2 et 20 ans
des acteurs non-bancaires tandis que les bons du Trésor T-bills, maturité de 3 mois a 1 an) étaient pour 80,0 %
détenus par des banques. Entre juillet et décembre 2020, plus de 2,0 Mds USD de titres ont été émis, dont 47,0

% (0,9 Md USD) consacrés au refinancement de la dette et 53,0 % (1,1 Md USD vs 0,8 Md USD préva la
couverture des besoins de financement nets du budget.

La dette externe (11,9 Mds USD, soit prés des 2/3 de la dette publique) est pour 63,0 % détenue par des

créanciers multilatéraux , 30,0 % par des créanciers bilatéraux et 7,0 % par des banquesccmmer ci al es .
est | e premier cr®ancier multilat®ral (58,0 % de | 06e
totale, hors préts non décaissés), suivi du Fonds africain de développemen® FAD- (20,0 % et 12,0 %) et du FMI

(7,0 % et 45 %, conséquence du décaissement en 2020 de 49MUSD sur la facilité de crédit rapide pour faire

face a la crise de COVID19). Concernant les créanciers bilatéraux, Exim bank of China se place en premiere

position , avec 74,0 % de la dette extérieure bilatéale et 21,7 % de la dette externe totale du pays, loin devant
UKEK (9,0% et 2,6 %), JICA (6,7 % et 2,0 %)ExentBankd AFD
China( 2, 50 Mds USD ddencours et 850 MUSBpBntdae@dd4, d®fnancés s ®s
plusieurs grands projets doéinfr ast r:centrakes tydroélecBiguesids ®s |
Karuma et | si mba o uEntehha patdespcéis & autdtadenp48 MaUSD, 568 MUSD et 350
MUSD. LIlténcerde la dette non décaissée (4,55 Mds USD au 31/12/20), reflete les retards dans la mise en

fuvre des projets mais aussi la Il enteur des proc®dur
prét.

Léanal yse de viabil it & ledNl etllaaBaeetnoraialey publiée eg juie 20@1, a
condui t - d®grader , de faible : mod®r ®, | e ri sque |
soutenabl e mais avec une marge de mani uWPluseurslfacteurst ®e
pourraient contribuer a accroitre ces vulnérabilités: | i nstauration de nouvelle

extérieures liées a une nouvelle vague de COVIBL9, lincertitude entourant I'exécution des projets



d'investissement public, tout nouveau retard dans la production pétroliere et la fréquence accrue des
catastrophes naturelles dues au changement <climati qu
composition du financement vers des préts non concessionnels.

Si on constate peu idfamavamci®evidansn | @u pebinSeraice Supensioca DS S
Initiative ), dont le pays a signé en janvier 2021 le MoU, les autorités souhaitent réduire le recours aux

financements externes , en reportant <certains pr oj etEbes abgeient par as t |
ailleurs augmenter les recettes publiques a travers la collecte fiscale , afin de réduire les besoins de
financement de | 6Etat. Le plan de mobilisation des re
grace a une meilleure per f or mance permise par la digitalisatior
fiscale (taxe sur |l es loyers), | dextension de | a base

taxes sur les transactions mobiles.
Figure 1: Evolution de la dette externe et de sa décomposition, 2000-2019
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Une dette publique en hausse mais essentiellement concessionnelle

La dette rwandaise a fortement augmenté depuis 2012, apres un allegement en faveur du pays, passant

de 22,4% cette annéela a51,0%en2019. Apr s une ann®e 2020 qui a vu |6
dette publiqgue a augmenté a 71,3% du PIB. L'année 2021 devrait étre caractérisée par une reprise graduelle des
activités économiques, avec un PIB réel qui croitrdide 5,1 %,gr&ce ©~ un programme de sou
qui devrait néanmoins alourdir la dette a 79,1% en 2021 puis 81,3% en 2022 selon le FMt

L6®volution de | a dette publigue rwandaise sur 2-0 an
2006, 2007-2012 et 2012-2021. La premi re p®riode est marqu®e par u
(107,96% en 2000),résultat de finances publiques sinistrées par les conséquences du génocide de 1994,

N®anmoins, | e Rwanda a pu drastiquement r®duire sa de
(PPTE) décidé par les pays du G8, principaux créanciersded Et at , et compl ®t ®e par | 0
dette multilat®rale (1 ADM) avec un point ddach vement
voir sa dette se maintenir ° un niveau aGotowvuer deme0®

l anc® dans un programme massif doéinvestissement publi
linéaire de son ratio dette/PIB qui a atteint 58,1% du PIB en 2019. La pandémie a fortement accéléré cette
tendance de fond puisque la dette publique a atteint 71,3 % du PIB en 2020 et devrait froler les 80% en 2021.

Depuis 2010, la dette externe en part du PIB augmente au Rwanda pour atteindre 55,3 % (+26,3 pdb)

du PIB et 77,6 % de la dette publique totale. Cette hausse est ladeuxiéme plus importante dans les pays de

|l a r®gion AEOI et t®moigne du recours ~ | 8emprunt ext
pays. La dette publique extérieure totale du Rwanda est estimée a 5,84 Md9USD a la fin du mois de juin 2021,

soit une augmentation de pres de 30,6 % en un an, financée par un décaissement élevé des institutions
multilatérales. Le stock de la dette extérieure est actuellement dominé par la dette multilatérale, qui
représente 75,0 %, suivie par la dette commeciale avec 13,8 % et la dette bilatérale avec 11,2 % du stock total.

Dans le détail, la dette publique extérieure du Rwanda est composée de préts de développement et de préts
budgétaires de 18 partenaires de développement. Composée de 9 donateurs bilatérawx, 9 donateurs
multilatéraux et quelques préts commerciaux soutenant divers secteurs de I'économie.Le principal créancier
bilatéral en 2019 reste la Chine avec présde 40,0 % de | a dette bil at®ral e, sui
Saoudite. Au niveau multilatéral la Banque mondiale et la Banque Africaine de Développement sont les
principaux détenteurs de la dette externe rwandaise avec prés de 68 % du total de la dette multilatérale détenue

par ces deux institutions. Les acaend® excuveayO [Zafenaiees de2 0 2 1
d®vel oppement dont | 8Agence Fran-aise de D®vel oppemen
COVID-19, l'achat de vaccins, et la relance économique.

Le service de la dette publique extérieure de l'administration centrale pour I'exercice 2020/21 devrait
augmenter de 55,8 % par rapport a la période pré -COVID-19 (exercice 18/19) pour atteindre 1,34 % du
PIB, principalement en raison de I'expiration des délais de grace pour certains préts, et de la dépréciation du
franc rwandais par rapport aux devises étrangéeres.

En 2021 le Rwanda est devenu le deuxiéme pays africain aprés le Kenya a émettre une deuxiéme ewobligation

de 620 MUSD pour rembourser celle émise en 2013 (400 MUSD). Cette émission, qui servira également a
financer |l es investissements strat®giques du pays au
dans les prochaines années.

Le pays est passé en 2020 d'un risque faible a un risque modéré de surendettement extérieur et global.

Ce changement du statut de risque de surendettement est principalement attribué a l'effet négatif de la
pandémie de COVID-19 sur la croissance, les exportations et les recettes, qui ont fortement augmenté les
besoins de financement extérieur et intérieur en 2020.

3 Regional Economic outlookdu FMI, avril 2021
4 Prévisions de la 4e revue du programme FMI, juin 2021
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Entre viabilité et vulnérabilité, la dette sud-soudanaise et la nécessaire
consolidation du cadre de gouvernance économique et financiere

Représentant, al a fin de | 6exer cj40,8% dulPBglaRdetteipubkgue21® Sud SoRdan est
détenue pour 69,5 % par des créanciers extérieurs, dat plus de 80 % est non concessionnelle. La dette
intérieure (30,5% de la dette totale), essentiellement composée de préts de la Banque centrale au profit de

| 6Et at, a a wgem20lid/2@, fadecauxEefte® de la crise sanitaire. La dette publiqguesud-soudanaise

est jug®e soutenable par | e FMI, avec un risque de ¢
réforme de la gestion des finances publiques et la fin prochaine des transferts financiers au profit du Soudan,
pr®vue dansanlsdéaoéc¢ord stgn® au moment de | dind®pendan
hausse de | dendettement.

A la fin de | dann®e fiscale 2019/ 20, l a dette publig
40,8 % du PIB (contre 32,7 % en 2018/19 et 46,1 % en 2017/18), en hausse de 36,9 % en un an (aprés -
29% | 6ann®e prCex ddanées tcargspondent au périmetre des emprunts souscrits par le
gouvernement central, les lacunes importantes du systéme statistique ne permettant pas de disposer
doi ndtoiroon exhaustive (ex. | e passif des soci ® ®s publ

La dette externe représente 69,5 % du total (136 MUSD) et est portée par un nombre relativement

restreint de contreparties, principalement commerciales hau niveau mul t i% et ta®AR | |,
(2,0%), ii) au niveau bilatéral Exim Bank of China(11,0 %) et iii) des banques et institutions commerciales offrant

des préts hautement non concessionnels, soitQatar National Bank (QNB, 46,0%), Afrexim (28,0 %) et des préts

a court terme liés au pétrole (avance sur pétrole, 7%).Ainsi, la part des préts non concessionnels représente
plusde80 % de | 6encours et | e service de |l a dette externe
et 72,1% des re cettes intérieures.

La dette domestique (596 MUSD en 2019/20), qui prend essentiellement la forme de préts de la banque

centrale, a enregistré une haussede 1600 % par rapport ~ | 6exercice pr®c®d
au financement monétaire pour f aire face a la crise sanitaire , pratique qui avait été interrompue depuis

2017. Cette dette représente désormais 12,6% du PIB (contre 6,0% en 2018/19et83% en FY2017/ 1¢
ajoutent des arriérés intérieurs liés aux salaires et aux biens et servicegstimés en FY2019/20 a 2,0 % du PIB.

La fin des transferts financiers du Soudan du Sud vers le Soudan , ala mi-2022 (en vertu de I'accord financier
transitoire sign® entre |l es deux pays au moment de |
dégageant des marges budgétaires, de freiner I'accumulation de la dette et le colt de I'emprunt. Pour mémoire,

ces transferts ont représenté, en moyenne, environ20 % des dépenses publiques totales au cours des quatre
derniéres années (18 % pour l'exercice2019/20).

Selon | danalyse de viabilit® de | a dette du FMI et d
dette publique extérieure et de la dette publique globale sont soutenables, avec un risque de
surendettement élevé . Cette évaluation dépend des engagements des autorités a renoncer aux avances sur le
pétrole, a adopter des politiques monétaires et budgétaires prudentes et a poursuivre les réformes de la gestion

des finances publiques. La mise en 1T uvr «és saestpeisu e
concessionnels et a des montants de dons nettement plus élevés. Le respect de ces engagements permettrait

de revenir a un risque de surendettement modéré a partir de I'exercice FY2024/25.

Des risques substantiels pésent cependant sur les perspectives de la dette a court et moyen terme.  Outre

la faiblesse des prix du pétrole, on peut citer le prolongement des restrictions liées a la situation sanitaire, une

i mpasse dans |l a mise en Tuvre d'une paiphkndaméiosabionde, un
la gouvernance économique et financiére, une allocation sous-optimale des ressources, des investissements
publics insuffisamment efficaces, ainsi qu'un comportement prolongé de recherche de rente et de corruption.



L’Evolution de la structure de |la dette publique de Tanzanie

La Tanzanie a eu amplement recours a I'emprunt public au fil des ans, en particulier ces dernieres annéespres

avoir bénéficié d iditiatives d'allégement de la dette . Pour autant, la situation n'a jamais été préoccupante.La

dette publique a augmenté de 27,2 % du PIB en 2010 a 38,2 % en 2020La dette nationale totale, y compris la

dette privée, a atteint 48,6% en 2019, contre 377% en 2014. Cependant, étant donné les colts croissants du
service de la dette et I'assiette fiscale nationale relativement faible, la Tanzanie pourrait étre confrontée au défi

de continuer a développer de grands projets d'infrastructure s, nécessairesad cr ®at i on ddempl
population de plus en plus jeune et en forte croissance, tout en maintenant la viabilité de la dette.

La dette nationale totale (publique et privée) atteignait 28,4 Mds USD a la fin juin 2019 (48,7% du PIB), contre
7,6 Mds USD ala fin juin 2008 (31,3% du PIB)En particulier, la dette extérieuretotale a enregistré une tendance
a la hausse au cours de la derniere décennie, atteignant 21,9 Mds USD (37,8% du PIB la dette externe du
secteur public représentant une moyenne de 78,1% de la dette extérieure totale

Sel on | d@eviedlitédelazdette (DSA) du FMI, le risque de surendettement extérieur et public de
la Tanzanie est passé de faible a modéré en ao(t 2021 , principalement en raison de l'effet de la pandémie
sur les exportations touristiques.

La dette publique est composée a 75 % de dette externe, tandisquebendet t ement i ntl®nsne,
et obligations du Trésor estfaible. En vingt ans, la dette extérieure publique en part du PIB a été divisée

par deux, passant de 44,7% du PIB en 2000 a 22,4 % en 2019. Sur cette période, elle a augmenté en montant

de 136,6 % pour atteindre 14,2 Mds USD en 2019, aprés avoir chuté de maniere significatve a 2,5 Mds USD en
2006. Selon la Banque de Tanzanie, l'augmentation est notamment due a la dépréciation du dollar américain

par rapport aux autres devises dans lesquelles la dette extérieure est libellée.

La part de la dette bilatérale a fortement dimi  nué entre 2000 (42,2 % ; 2,5 Mds USD) et 2019 ou elle
comptepourl75 % de | dendet t e mdidUSB)xLe stacknde crdaritesSie la Tanzanie aux pays
membres du Clubs de Paris est passé de 1,7 Md USD en 2000 & 0,9 Md USD en 2019 (avec un plus ba8,d Md

USD en 2006) Depuis 2015, la dette bilatérale avec la Chine se réduit, a 0,6 Md USD en 2019 (avec un plus

haut ° 0,8 Md USD en 2015) repr®sentant tout de m° me

Bien quden r ®duct iadetteduelaax inptitutiops onultilatéalas est eestde dominante & fin juin
2019, représentant 45,6 % du stock de la dette extérieure, suivie par la dette des créanciers commerciaux, le
crédit & I'exportation et le bilatéral représentant 34,0 %, 11,5 % et8,9 %, respectivement.

Les préts concessionnels des créanciers multilatéraux et bilatéraux continuent de dominer le portefeuille

de la dette extérieure publique, représentant 58,2 % en 2018/19. Cependant, la tendance continue a la
baisse du financement de ces créanciers et les engagements du Gouvernement a financer des projets de
développement ont nécessité un accés accru aux sources non concessionnelles ces dernieres années. En
conséquence, la part de la dette concessionnelle est passée de 92,8% en en 2014 58,2% de la dette publique
extérieure totale a fin juin 2019.

La Tanzanie encourt un risque de liquidité dd au service de sa dette qui devrait consommer pres de 40%
des revenus domestiques en FY20/21. La participation de la Tanzanie a l'initiative de suspension du service
de la dette (DSSI) du G20 devrait permettre de libérer environ 0,6% du PIB de mai 2020 a décembre 2021.

Figure 1: Evolution de la dette externe et de sa décomposition, 2000-2019



Figure 2: Service de la dette externe total,2000-2019

Figure 2 : Evolution de la confessionnalité de la dette publique (%)



