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Pakistan : Veille économique du 30/03/2023

FMI : I'accord technique entre les services du FMI et le gouvernement pakistanais reste
conditionné a un engagement durable sur la fiscalité et a I'intervention financiére de « pays
amis ».

Les emprunts du gouvernement auprés des banques commerciales du pays et de la SBP en
augmentation de 9,2 Mds USD supplémentaires depuis le début de I'année budgétaire
2022/2023.

Moody’s abaisse la note des cing principaux établissements bancaires du Pakistan.
Chute des flux sortants d’IDE entre juillet 2022 et février 2023.

Le comité de coordination économique (Economic Coordination Committee-ECC) reporte
toute décision en réponse a la demande de I'industrie pharmaceutique de réajuster le prix
des médicaments.

L’accord technique entre les services du FMI et le gouvernement pakistanais reste conditionné a un
engagement durable sur la fiscalité et a I'intervention financiére de « pays amis ».

La cheffe de la mission résidente du FMI au Pakistan, Esther Perez-Ruiz, indique que le staff level
agreement reste conditionné (i) a un engagement du gouvernement concernant un plan de durabilité
(sustainability) fiscale sur plusieurs années et (ii) 3 un engagement des « pays amis » visant a
reconstituer les réserves de change de la banque centrale. Mme Aisha Ghaus Pasha, la ministre d’Etat
des Finances indique que le gouvernement pakistanais s’attend a ce que la Chine renouvelle
rapidement son dépot sécurisé (« Safe deposit ») de 2 Mds USD au sein de la banque centrale (SBP) et
espére d’ici peu une annonce saoudienne (dép6t d’au moins 1 Md USD).

La cheffe de la mission résidente du FMI considere comme inquiétant le niveau de la dette a court et
moyen terme due par le Pakistan aux entreprises et a I'Etat chinois (dette privée et publique), estimée
entre 10 et 15 Mds entre juillet 2023 et juillet 2025.

Par ailleurs, les services du FMI a Washington n’ont toujours pas regu d’information technique
concernant des subventions a I'essence pour la population la plus pauvre annoncées le 22 mars
dernier. L’hypothése que ces annonces de subventions a I'essence pour le plus pauvres soient
purement politiques, dans le contexte de la campagne électorale prévue en octobre prochain, ne doit
pas étre exclue.

Les emprunts du gouvernement auprés des banques commerciales du pays et de la SBP en
augmentation de 9,2 Mds USD supplémentaires depuis le début de I’année budgétaire 2022/2023.




Afin de financer son déficit budgétaire, le gouvernement a emprunté au cours des huit premiers mois
de I'année budgétaire 2022/2023 au total 9,2 Mds USD auprés du systéme bancaire pakistanais, dont
2,2 Mds USD (597,43 de PKR) auprés de la SBP et 7 Mds USD (2,6 trilliards de PKR) auprés des banques
commerciales pakistanaises. Lors de leur derniére émission a la mi-mars, les emprunts a deux ans du
Trésor en PKR aupreés des banques commerciales ont atteint leur plus haut niveau en 10 ans a 22 %.

Moody’s abaisse la note des cinqg principaux établissements bancaires du Pakistan.

La notation des cing banques pakistanaises - les deux banques de dépot les plus importantes : Habib
Bank Ltd. (HBL) et National Bank of Pakistan (NBP) - ainsi que des banques de taille moyenne : MCB
Bank Limited (MCB), Allied Bank Limited (ABL) et United Bank Ltd a été abaissée par Moody's Investors
Service de Caal a Caa3.

Moody’s justifie cette dégradation de la notation par une plus forte exposition souveraine de ces
banques, principalement sous la forme de titres de dette publique qui varient entre 36% et 61% de
leurs actifs totaux.

Moody's note par ailleurs que le taux directeur élevé (actuellement a 20%) a freiné la demande de
crédit du secteur privé. Du ler juillet 2022 a la fin février 2023, les préts bancaires au secteur privé ont
atteint 248 Mds PKR (en diminution de 72 % en g.a.).

Chute des flux sortants d’IDE entre juillet 2022 et février 2023

D’aprés un rapport de la banque centrale (State Bank of Pakistan — SBP) publié lundi, le niveau des
rapatriements en devises effectués par des investisseurs étrangers (IDE et investissements en
portefeuille) est en chute de 80% entre juillet 2022 et février 2023, en baisse de 921 M USD, pour
s’élever a 225 M USD.

Cette forte baisse enregistrée dans le rapatriement des revenus et dividendes en devises tient a la fois
aux mesures de restrictions imposées par la banque centrale sur les sorties de devises dans un contexte
de crise des liquidités, mais aussi aux résultats en baisse des entreprises étrangeres qui viennent
refléter la dégradation de la situation économique. Le montant total des sorties de capitaux en devises
actuellement en attente s’éléverait a plus d’1 Md USD pour plusieurs secteurs, notamment la banque,
I"agroalimentaire, les télécommunications, la chimie, I'énergie, le tabac, I'automobile et I'exploration
pétroliere.

Sur cette méme période, les flux entrants d’IDE restent inférieurs aux rapatriements de capitaux (188
M USD contre 225M USD).

Le comité de coordination économique (Economic Coordination Committee-ECC) reporte toute
décision en réponse a la demande de l'industrie pharmaceutique de réajuster le prix des
médicaments.

Les représentants du secteur pharmaceutique (PPMA — Pakistan Pharmaceutical Manufacturer's
Association, association représentant les entreprises pakistanaises et le Pharma Bureau de I'Overseas
Investors Chamber of commerce, représentant les intéréts des investisseurs étrangers) ont rencontré
le gouvernement pakistanais début mars pour évoquer les difficultés rencontrées par les producteurs
de médicaments en raison de I'absence de mécanisme d’ajustement des prix, régulés par la Drug
Authority Pakistan, mettant en cause leur modéle économique. PPMA et le Pharma Bureau insistaient
sur le risque de pénurie de médicaments a court terme si une solution n’était pas trouvée rapidement



pour ajuster les prix de vente des médicaments pour prendre en compte l'inflation et la dévaluation
de la roupie pakistanaise.

D’aprés le Pharma Bureau, certaines entreprises pharmaceutiques auraient stoppé leur production, ce
qui se reflete dans les données statistiques qui témoignent d’'une chute de 55% de la production du
secteur pharmaceutique depuis juin 2022.

Le comité de coordination économique du ministere des finances a finalement décidé de reporter
toute décision sur cette demande de l'industrie.



CALENDRIER:

Economique et politique :

23 mars - 21 avril : mois du Ramadan (+/- 2 jours).

6 avril : réunion du Comité de politique monétaire de la SBP

Mai 2023 (date pas encore précisée) : appels d’offres concernant une dizaine de blocs offshore
dans la mer d’Arabie.

30 juin 2023 : Fin de 'année budgétaire.
12 octobre 2023 (au plus tard) : élections générales.
Commercial :

17.06.2023 - 19.06.2023 : Agri Technology Asia 2023 / Food Technology Asia 2023/ Plast Pack
Asia 2023 (Karachi)

14.09.2023 - 16.09.2023 : International Exhibition of Food & Beverage Processing Packaging /
Pakistan Energy Exhibition & Conference 2023 (Lahore).

19.09.2023 - 21.09.2023 : Pharma Asia 2023 (Karachi).

12.10.2023 - 14.10.2023 : Health Asia International Exhibition & Conferences (Karachi).
20.10.2023 - 22.10.2023 : Build Pakistan 2023 (Lahore).

28.11.2023 - 30.11.2023 : Build Asia 2023 (Karachi).

INDICATEURS
Population 237 millions d’habitants
PIB 376,5 Mds USD
Croissance du PIB
Année 2021/2022 +5,9%
Prévisions (2022/2023) +2%
PIB par habitant 1586 USD
Taux de chdmage 7,2% en septembre 2022 en g.a
Taux de chdmage des jeunes 12,2% en septembre 2022 en g.a
Taux de pauvreté 15 % (novembre 2022) +4,5 % par rapport a
novembre 2021
Indice des prix a la consommation 31,5% en février 2022 eng.a
Taux directeur banque centrale 20 % (depuis le 2 mars 2023)
Réserves de change 4,32 Mds USD (un mois de réserves)
Balance commerciale 2021 /2022 - 48,6 Mds USD
Compte courant (juin 2022) -4,6% du PIB
Dette publique 197,2 Mds USD (fin janvier 2023)
Transferts de fonds des émigrés 2021/2022 31 Mds USD
Flux d’'IDE 2021/2022 1,87 Md USD (+2,6 % -par rapport a
2020/2021)
Indice de perception de la corruption 2021 1402me /180 (1242me/180 en 2020)




