COVID-19 : Le G20 doit soutenir un moratoire complet sur la dette

Les pays africains ont un besoin urgent d'une injection massive de ressources pour répondre a la pandémie
de COVID-19 et aux retombées économiques qui en résultent. La Banque mondiale estime que le I’Afrique
subsaharienne entrera dans sa premiére récession en 25 ans, entrainant des pertes de production de 79
milliards de dollars' et le basculement de 26 a 39 millions de personnes supplémentaires dans |'extréme
pauvreté’. La Commission économique pour I’Afrique des Nations Unies (CEA) estime que la réponse
sanitaire d'urgence au COVID-19 co(itera aux pays africains 11 milliards de dollars. Dans I'ensemble, le
FMI et la Banque Mondiale estiment que les pays africains auront besoin de 114 milliards de dollars rien
qu'en 2020,

Nous assistons a une crise de liquidités. Un plan mondial doit immédiatement étre mis en ceuvre afin que
les gouvernements africains disposent des liquidités suffisantes pour faire face a la pandémie et stabiliser
leurs économies. Une nouvelle allocation de droits de tirage spéciaux (DTS) - parallelement a un
mécanisme permettant aux pays riches de transférer leurs DTS aux pays pauvres - et une suspension de
la dette avec la pleine participation des créanciers bilatéraux, multilatéraux et privés sont autant de
priorités qui doivent étre au coeur de ce plan. De plus, de nouveaux outils sont nécessaires pour permettre
aux pays de continuer a accéder aux marchés financiers a faible co(t.

Si toutes ces mesures sont essentielles pour soutenir le continent a surmonter la crise, cette analyse se
concentre sur la suspension du service de la dette multilatérale. Le G20 a réagi rapidement en suspendant
la dette bilatérale des pays les plus pauvres grace a l'Initiative de suspension du service de la dette (DSSI).
Mais les créanciers multilatéraux et privés doivent rejoindre I'effort. Notre analyse montre que depuis le
début de la pandémie, la Banque mondiale a recu 1,7 milliard de dollars des pays les plus pauvres du
monde en remboursement de la dette. Pourtant, malgré I'engagement d'un montant similaire (1,9 milliard
de dollars) en fonds d'urgence pour lutter contre la COVID-19, les dernieres données publiques montrent
que seuls 250 millions de dollars ont jusqu’ici été déboursés. Cela signifie que les pays les plus pauvres du
monde remboursent six fois plus que ce qu'ils ont regu en aide d'urgence.

Ces pays ne devraient pourtant jamais avoir a choisir entre respecter leurs paiements liés a la dette et
répondre aux urgences sanitaires et économiques du COVID.

Le G20 devrait :

1. Prolonger le moratoire sur les dettes bilatérales pour couvrir au moins toute I'année 2021 afin de
donner une plus grande sécurité et capacité a planifier |'utilisation des fonds. Cela permettrait de
libérer 22 milliards de dollars pour lutter contre la crise et soutenir la reprise en 2021.

2. Charger les institutions financieres internationales de trouver dans les 30 jours la maniere dont
elles pourraient soutenir un moratoire comparable sur la dette multilatérale.

3. Charger le Fonds monétaire international de faire rapport dans les 30 jours sur les mesures qui
pourraient étre prises pour soutenir un moratoire sur la dette des créanciers privés.

4. Charger la Banque mondiale de trouver dans les 30 jours la maniere dont elle entend remplir les
comptes de I'IDA et d'autres comptes pour les futures dépenses de développement.

Mettre en ceuvre un moratoire multilatéral sur la dette

Jusqu'a présent, les institutions multilatérales telles que la Banque mondiale ont été réticentes a
participer a une suspension de la dette du fait de préoccupations sur leur flux de trésorerie et leur notation



2de crédit’. La Banque mondiale craint que, sans I'argent provenant des remboursements de la dette, elle
ne puisse pas anticiper les nouveaux préts et dons. Elle redoute également qu’une suspension pourrait
affecter sa notation, et donc sa capacité a lever de nouveaux fonds a des taux préférentiels. Selon cette
institution, résoudre la crise de liquidités dans les pays en développement passe plutot par des nouveaux
financements (une combinaison de préts et de dons). Elle s'est ainsi engagée a décaisser 50 milliards de
dollars de financements IDA au cours des 15 prochains mois".

Bien que des ressources supplémentaires soient les bienvenues (cette solution est d’ailleurs peut-étre la
plus simple pour les multilatéraux), cela n'est en aucun cas aussi efficace et efficient pour les pays que la
suspension du paiement de la dette. Ce scénario présente aussi des inconvénients importants qui
méritent d’étre soulevés.

D'une part, la conception, la validation et le décaissement de nouveaux dons et préts sont des processus
qui prennent du temps. La Banque mondiale a certes envoyé des signaux forts pour mobiliser ses
ressources dans le soutien aux pays. Mais dans les situations de gestion de crise, la question de la
réactivité est essentielle. Or, a la mi-juillet 2020, soit environ six mois aprés que le COVID-19 soit reconnu
comme une pandémie mondiale, la Banque mondiale n'avait engagé que 1,9 millions de dollars de fonds
supplémentaires pour la riposte dans les pays faisant partie de I'Initiative de suspension du service de la
dette (DSSI), et n"avait déboursé que 250 millions de dollars a la fin du mois de mai''. Cela équivaut a
moins de 15 % de ce que ces pays de la DSSI doivent en service de la dette aux créanciers multilatéraux
rien qu'en 2020¥", Jusqu'a présent cette année, les pays ont payé en moyenne 290 millions de dollars par
mois au titre du service de la dette a la Banque. Sans action immédiate, ce montant passera a 300 millions
de dollars dans un futur proche™.

D’autre part, méme si de nouveaux préts peuvent fournir les ressources nécessaires dans des domaines
clés a des taux d'intérét bas, ils devront eux aussi a terme étre remboursés. Aujourd’hui, environ les trois
quarts des nouveaux financements IDA prennent la forme de préts. Le total des stocks de la dette

multilatérale pour les seuls pays IDA s'élevait a 127 milliards de dollars en 2018. Si la Banque mondiale
était en mesure de décaisser 50 milliards de dollars, principalement sous forme de nouveaux préts, au
cours des 15 prochains mois, la dette pourrait alors bondir de 30 % dans les pays IDA*. Ces niveaux
d'endettement pourraient s'avérer insoutenables sur le moyen et long terme. 19 pays africains sont a haut
risque ou déja en situation de surendettement. 37 % des dépenses publiques en Angola, 26 % en Ethiopie
et 20 % en Afrique du Sud sont consacrées au service de la dette — davantage que tout autre type de

dépenses.

Un deuxieme obstacle majeur a la suspension de la dette multilatérale concerne les potentiels effets
négatifs sur les notations de crédit. Des notations a la baisse pourraient nuire a la capacité de la Banque
a lever des fonds sur les marchés aux taux les plus bas, ce qui affecterait alors sa capacité a préter de
I'argent aux pays en développement. En théorie, la suspension pourrait affecter la notation de deux
maniéeres : elle pourrait affaiblir la situation financiére des banques de développement multilatérales en
affectant leur flux de trésorerie, ou alors elle pourrait affecter leur statut de créancier privilégié, surtout
si d'autres créanciers (par exemple, les banques commerciales et les détenteurs d’obligations) continuent
d’étre remboursés®.

Cependant, la plupart des banques multilatérales de développement jouissent d'une solide situation
financiére, soutenue par leurs riches actionnaires. C'est particulierement le cas pour la Banque
mondialeX. De plus, I'agence de notation Moody’s a indiqué qu’une suspension négociée et limitée dans
le temps n’aurait pas d’'impact sur le statut de créancier privilégié des banques multilatérales de
développement™. Malheureusement, d’autres agences de notation, comme Fitch, ont quant a elles



indiqué que la suspension de la dette affecterait la notation de la Banque mondiale". Pour garder les
notations inchangées, les trois agences principales de notation devraient se mettre d’accord sur leur
verdict. Un cas de figure qui ne s’est encore jamais produit®.

Afin de rassurer les agences de notation et d'assurer un flux de trésorerie sain pour la Banque mondiale
et les autres institutions multilatérales, les actionnaires pourraient rembourser les paiements aux
banques multilatérales de développement pour compenser ainsi la suspension des paiements de la dette,
comme suggéré par le président de la Banque mondiale, David Malpass™. Pour cela, la Banque mondiale
pourrait créer un fonds, similaire au Fonds fiduciaire d’assistance et de riposte aux catastrophes du FMI,
financé par les pays donateurs pour couvrir les remboursements de dettes dus en 2020 et 2021*,
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Les prochaines étapes

Le monde est a la recherche d'un leadership audacieux pour surmonter la plus grande crise mondiale
depuis plus d'une génération. Le G20 doit soutenir de toute urgence un ensemble de mesures
comprenant une suspension totale du service de la dette, une nouvelle allocation de DTS de 500 milliards
de dollars et une nouvelle structure ad hoc pour atténuer la crise de liquidités a laquelle sont confrontés
les pays africains. Le G20 doit parvenir a un consensus sur la suspension du service de la dette
multilatérale.

Les gouvernements du G20 ont a juste titre développé des plans de relance économique pour leurs
propres pays, évalués a des trillions de dollars. Malheureusement, la majorité des pays a faible revenu ne
disposent pas de telles ressources. Un moratoire complet sur la dette donnerait a ces pays l'appui
budgétaire nécessaire pour éviter une catastrophe sanitaire et économique.

Le G20 devrait :

1. Prolonger le moratoire sur les dettes bilatérales pour couvrir au moins toute I'année 2021 afin de
donner une plus grande sécurité et capacité a planifier |'utilisation des fonds. Cela permettrait de
libérer 22 milliards de dollars pour lutter contre la crise et soutenir la reprise en 2021.

2. Charger les institutions financieres internationales de trouver dans les 30 jours la maniere dont
elles pourraient soutenir un moratoire comparable sur la dette multilatérale.

3. Charger le Fonds monétaire international de faire rapport dans les 30 jours sur les mesures qui
pourraient étre prises pour soutenir un moratoire sur la dette des créanciers privés.



4. Charger la Banque mondiale de trouver dans les 30 jours la maniere dont elle entend remplir les
comptes de I'IDA et d'autres comptes pour les futures dépenses de développement.
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