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VANt-propos
u Président du
lub de Paris

Xavier Musca
Président du Club de Paris

Jai le plaisir de vous présenter le premier rapport annuel du Club de Paris. Il s’agit d’une
étape importante dans la démarche continue du Club de Paris vers la plus grande trans-
parence possible. Avec notre site internet qui fournit des informations réguliéres depuis
2001 et les événements publics organisés en 2006 pour célébrer le 50¢ anniversaire du
Club de Paris, ce rapport annuel contribuera a renforcer la communication sur nos acti-
vités et a rendre compte de nos résultats.

L’action du Club de Paris en 2007 a confirmé trois tendances fortes dans nos activités :
la mise en ceuvre des efforts d’allégement de dette dans le cadre de I'initiative en faveur
des pays pauvres trés endettés (PPTE), le dynamisme des opérations de remboursement
anticipé, avec la conclusion des premiers rachats a valeur de marché, et également I’enga-
gement croissant du Club de Paris dans le débat international sur les questions de dette.

Les six accords signés par le Club de Paris en 2007 avec des PPTE ont montré la pour-
suite de ’engagement des créanciers dans cette initiative. Ces accords ont également
confirmé une évolution générale observée ces derniéres années, a savoir une forte hausse
du nombre de traitements concessionnels accordés par le Club de Paris : si on exclut les
remboursements anticipés, tous les accords signés par le Club de Paris en 2007 étaient
concessionnels. Ainsi, en 2007, sur les 448 millions de dollars de dette traitée dans le ca-
dre des accords du Club de Paris avec les PPTE, 413 millions de dollars ont été annulés
et seulement 35 millions de dollars ont été rééchelonnés. En tenant compte des efforts
bilatéraux additionnels, les créanciers du Club de Paris ont annulé I'intégralité de leurs
créances sur la Sierra Leone et Sao Tomé-et-Principe.

L’année 2007 a également démontré la pertinence du cadre mis en place par le Club
de Paris pour les opérations de gestion active de la dette, et en particulier de ’option de
rachat de la dette a valeur de marché introduite en 2004. Quatre opérations de rembour-
sement anticipé ont été réalisées 'année derniére et ont confirmé la demande croissante
de la part des pays débiteurs pour ce type d’opérations. Différents facteurs peuvent ex-
pliquer la multiplication de telles demandes. Tout d’abord, la mise en ceuvre réussie de
réformes économiques a permis a4 de nombreux pays de sortir de la situation économique
dégradée dans laquelle ils se trouvaient et qui avait conduit 4 un rééchelonnement de leur
dette en Club de Paris. Dans certains pays, la hausse du prix des matiéres premicres a
permis ’accumulation d’importantes réserves internationales susceptibles d’étre utilisées
pour financer des remboursements anticipés de la dette extérieure. Dans d’autres cas, un
acces aux marchés internationaux de capitaux a permis aux pays débiteurs de refinancer
leur dette envers le Club de Paris. Toutes ces évolutions positives de la situation de nom-
breux pays débiteurs ont conduit les créanciers du Club de Paris a soutenir les stratégies
de gestion active de la dette. Je vois cette tendance comme une autre illustration de la
capacité du Club de Paris a adapter ses activités aux besoins des pays débiteurs et plus
généralement a I’évolution du contexte financier international.

Enfin, j’ai le plaisir de noter que ce rapport refléte une évolution du Club de Paris
vers une plus grande implication dans le débat international sur les questions de dette.
Regroupant dix-neuf des principaux pays créanciers, le Club de Paris a un rdle a jouer en
tant que lieu d’expression des positions des créanciers sur les principaux défis auxquels
font face les pays en développement en mati¢re de dette. Dans cette perspective, les dis-
cussions tenues par les créanciers du Club de Paris, entre eux et avec leurs partenaires,
au cours de ’année 2007 constituent une contribution aux réflexions internationales sur
d’importants sujets tels que les procédures contentieuses a ’encontre des PPTE et le prét
soutenable aux pays a faible revenu. Le dialogue avec les créanciers privés a de ce point
de vue été particulierement fructueux. De tels échanges d’idées pourraient également
étre organisés avec plusieurs pays non membres du Club de Paris qui sont des créanciers
publics importants. Evoluer en ce sens est clairement dans ’esprit des objectifs initiaux
du Club de Paris, d’action coopérative et de coordination entre créanciers.

Ce rapport annuel est également congu comme un moyen de diffuser les positions et
analyses des partenaires du Club de Paris. Ainsi, vous trouverez dans ce document des
points de vues des ministres des finances de pays débiteurs avec lesquels le Club de Paris
a conclu un accord en 2007, de représentants du FMI, de TOCDE et du secteur privé.

Jespére que vous apprécierez 'information contenue dans ce rapport et qu’il vous four-
nira en particulier un éclairage utile sur 'action du Club de Paris et sur les traitements de
dette accordés aux pays débiteurs afin qu’ils puissent atteindre leurs objectifs de déve-
loppement économique. Je vous donne rendez-vous I’'année prochaine pour un nouveau
rapport sur ’avancement de notre action.

Paris, mai 2008
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Introduction

Le Club de Paris est un groupe informel de dix-neuf pays créanciers dont le rdle est
de trouver des solutions coordonnées et durables aux difficultés de paiement de pays
débiteurs.

Un traitement de dette peut comprendre une combinaison d’annulation (réduction de la
valeur nominale d’une créance) et de rééchelonnement (modification de I’échéancier de
remboursement d’une créance).

La premiére réunion avec un pays débiteur s’est tenue le 16 mai 1956, date a laquelle
I’Argentine a rencontré ses créanciers publics a Paris. Depuis cette date, le Club de Paris
a conclu 403 accords (a I’exclusion des opérations de remboursement anticipé) avec
85 pays endettés. Ces accords ont couvert un montant total de plus de 500 milliards de
dollars en valeur nominale.

Le Club de Paris est néanmoins resté strictement informel. Il s’agit d’une réunion vo-
lontaire de pays créanciers désirant traiter de facon coordonnée la dette qui leur est due
par des pays en développement et des pays émergents. Il peut étre décrit comme une
«non-institution ».

Bien que le Club de Paris n’ait pas d’existence légale ni de statuts, les accords suivent un
certain nombre de principes et de régles arrétés d’'un commun accord par les pays créan-
ciers. Ce mode de fonctionnement encourage la conclusion d’accords coordonnés.

En 2007, les créanciers du Club de Paris se sont rencontrés a neuf reprises pour discuter
de la situation de ’endettement extérieur de pays débiteurs et de sujets de méthodologie
relatifs a la dette des pays en développement et émergents (réunions appelées «tour d’ho-
rizon»). Ils ont également tenu sept réunions de négociations avec des pays débiteurs.

La présente brochure décrit les principales caractéristiques de I’activité du Club de Paris
en 2007. Le premier chapitre présente les activités de traitement de dette en Club de
Paris, une premiére partie résumant les faits marquants de I’année et une seconde partie
mettant plus particulierement ’accent sur les négociations tenues avec quatre pays débi-
teurs. Le deuxiéme chapitre développe certains sujets généraux discutés dans le cadre du
Club de Paris pendant ’année.
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Faits marquants

En 2007, les créanciers du Club de Paris ont tenu sept réunions de négociation avec des
pays débiteurs. De plus, trois accords ont été conclus par procédure écrite avec des pays
débiteurs avec lesquels une réunion formelle du Club de Paris avait eu lieu récemment
(Afghanistan et République centrafricaine) ou était prévue prochainement (Gambie). Au
total, les créanciers du Club de Paris ont conclu dix accords : six accords avec cinq créan-
ciers au titre de l'initiative renforcée en faveur des pays pauvres trés endettés (initiative
PPTE) et quatre accords de remboursement anticipé.

Nombre d’‘accords conclus dans le cadre du Club de Paris

16
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B Accords de remboursement anticipé

Accords d'annulation
ou de rééchelonnement de dettes
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Membres du Club de Paris et pays ayant signé un accord
avec le Club de Paris en 2007

»”
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Il Membres permanents du Club de Paris

Pays créancier associé au Club de Paris

ayant signé un accord du Club de Paris en 2007
Pays ayant bénéficié d'un traitement selon les termes de Naples
[l Pays ayant bénéficié d'un traitement selon les termes de Cologne
B Pays ayant bénéficié d'un traitement de sortie au titre de l'initiative PPTE

. Pays ayant conclu un accord de remboursement anticipé

11
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Accords conclus dans le cadre de 'initiative renforcée en faveur
des pays pauvres tres endettés!’

En 1996, la communauté financiére internationale a reconnu que la situation d’endette-
ment extérieur d’un certain nombre de pays trés pauvres, la plupart situés en Afrique,
était devenue extrémement difficile. Cette situation avait un impact négatif sur leurs pers-
pectives de développement, malgré la pleine utilisation des mécanismes traditionnels de
rééchelonnement et d’annulation de la dette, 'apport de financements concessionnels et
la poursuite de politiques économiques saines. Pour la plupart des pays pauvres trés en-
dettés, les préts concessionnels des créanciers multilatéraux comme bilatéraux relevaient
d’une stratégie de «prét défensif» : les nouveaux préts couvraient a peine le colt du
remboursement des préts antérieurs et ne constituaient pas un apport réel de nouvelles
ressources financiéres.

En conséquence, les créanciers ont convenu que les dispositifs classiques ne suffisaient
pas a rétablir la soutenabilité de la dette extérieure de ces pays dans des délais raisonna-
bles et sans aide extérieure supplémentaire. .La communauté financiére internationale a
identifié un groupe de 41 pays dans cette situation et lancé I'initiative en faveur des pays
pauvres tres endettés (initiative PPTE).

Linitiative PPTE a constitué une véritable innovation en ce sens qu’elle a suscité une
action coordonnée de I’ensemble des acteurs financiers internationaux, y compris des
institutions multilatérales, en vue de ramener le fardeau de la dette extérieure des pays
concernés a un niveau soutenable. [¢ligibilité et les progres réalisés dans le cadre de
I’initiative sont évalués par le FMI et la Banque mondiale. A chaque étape de Iinitiative
PPTE correspond un traitement particulier de la dette accordé par le Club de Paris :

Eligibilité & PPTE Point de décision Point d'achévement
Mise en ceuvre
satisfaisante un an au minimum
des engagements pris

! T !

Traitement Traitement Traitement de stock
préliminaire (lux) intérimaire (flux) efforts bilatéraux au-delda
de PPTE

1 Pour obtenir plus d’informations sur 'initiative PPTE, voir la page 56.

Activité du Club de Paris en matiere de traitement de dette en 2007

Participation des créanciers du Club de Paris & l'initiative PPTE

Période préliminaire. Pour étre éligible, un pays doit adopter des programmes de
réformes soutenus par le FMI et la Banque mondiale et mettre en ceuvre de fagon
satisfaisante ces programmes pendant un certain temps. Durant cette période, le pays
continue a recevoir des allégements de dette de la part des créanciers du Club de
Paris. Le traitement préliminaire est accordé selon les termes de Naples (traitement
de flux) : 67 % des échéances dues au titre des dettes non consenties aux conditions
de I’Aide publique au développement (APD) sont annulées, les montants restants dus
sont rééchelonnés sur 23 ans avec une période de grace de 6 ans. Les échéances dues
au titre de dettes consenties aux conditions de ’APD sont rééchelonnées sur 40 ans
avec une période de grace de 16 ans.

Point de décision. Au point de décision, les conseils d’administration du FMI et de la
Banque mondiale décident formellement si un pays remplit les conditions pour béné-
ficier d’un allégement de dette au titre de P’initiative, et la communauté internationale
s’engage a consentir une annulation de dette suffisante au point d’achévement pour
que le pays débiteur atteigne 1’objectif de soutenabilité de la dette calculée au point de
décision. Le Club de Paris accorde habituellement un allégement intérimaire entre le
point de décision et le point d’achévement attendu (c’est-a-dire durant la période inté-
rimaire) selon les termes de Cologne (flux) : 90 % des échéances dues au titre de det-
tes non consenties aux conditions de ’Aide publique au développement (APD) sont
annulées, les échéances restant dues sont rééchelonnées sur 23 ans avec une période
de grace de 6 ans. Les échéances dues au titre de dettes consenties aux conditions de
I’APD sont rééchelonnées sur 40 ans avec une période de grace de 16 ans.

Point d’achevement. 1 annulation résiduelle nécessaire pour atteindre 1’objectif de
soutenabilité de la dette telle que définie au point de décision est apportée a cette date.
Le Club de Paris accorde une réduction du stock de la dette éligible en valeur actua-
lisée nette, sous réserve d’un partage équitable de I’effort, c’est-a-dire que les autres

créanciers, non membres du Club de Paris, réalisent un effort au moins comparable.

Au point de décision et/ou au point d’achevement, la plupart des membres du Club
de Paris accordent également au pays débiteur un allégement de dette additionnel sur
une base bilatérale, réduisant ainsi encore plus son stock de dettes.

Au total en 2007, environ 448 millions de dollars ont été traités dans le cadre des accords
du Club de Paris avec des PPTE, dont 413 millions de dollars annulés et 35 millions de
dollars rééchelonnés.

Tous les PPTE dont la dette a été traitée en 2007 se sont engagés a allouer les ressources
libérées par les traitements aux secteurs prioritaires identifiés dans la stratégie de la ré-
duction de la pauvreté du pays.

Faits marquants
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L’ Afghanistan a atteint son point de décision au titre de l'initiative PPTE et a obtenu Montants traités (en millions de dollars)
un traitement de dette selon les termes de Cologne le 18 juillet. Les créanciers du Club
de Paris et ’Afghanistan s’étant déja rencontrés lors d’une réunion formelle en juillet 350
2006 (I’Afghanistan ayant obtenu a ’époque un traitement de dette selon les termes de
Naples), le nouvel accord a été conclu par procédure écrite. Cet accord traite environ 300
22 millions de dollars, dont environ 14 millions de dollars annulés et environ 8 millions 250
de dollars rééchelonnés.
200
La République centrafricaine a été déclarée ¢éligible a I'initiative PPTE et a obtenu un 150
traitement de dette selon les termes de Naples le 20 avril. Cet accord traite environ 36
millions de dollars, dont 10 millions de dollars annulés et 26 millions de dollars rééche- 100
lonnés. LLa République centrafricaine a atteint son point de décision au titre de I'initiative 50
PPTE en septembre et a obtenu un traitement de dette selon les termes de Cologne par
procédure écrite. Ce deuxiéme accord, en date du 24 décembre, remplace le précédent 0 —— - .
pour ce qui concerne les dettes non consenties aux conditions de I’Aide publique au dé- Afghanistan  République Gambie Sierra Leone  Sao Tomé

veloppement et traite environ 6 millions de dollars, dont 4 millions de dollars annulés et centrafricaine B Montonts rééchelonnés
2 millions de dollars rééchelonnés.

[l Montants cnnulés

La Gambie a atteint son point de décision en décembre 2000 et avait obtenu a I’époque
un traitement de dette selon les termes de Cologne. Toutefois, peu de temps apres, le pays
n’avait pas rempli les objectifs définis dans son programme avec le FMI et le traitement en
Club de Paris avait alors été suspendu. En février 2007, la Gambie a conclu un nouveau Annulations de dettes en 2007 répartition par pays (en millions de dollars)
programme soutenu par un accord au titre de la Facilité pour la réduction de la pauvreté et
pour la croissance du FMI. Elle a ensuite obtenu des créanciers du Club de Paris un trai-
tement de dette selon les termes de Cologne. Ce traitement a été accordé par procédure
écrite, I’atteinte par la Gambie de son point d’achévement étant prévue quelques mois plus
tard (celui-ci a été atteint en décembre 2007 et il a été accordé a la Gambie un traitement Afghamistan

de stock en janvier 2008). I’accord conclu le 22 juin 2007 traite environ 3 millions de B République centrafricaine

dollars de dettes consentis aux conditions de I’Aide publique au développement. o
Sierra Leone

[ | Sco Tomé

La Sierra Leone et Sao Tomé-et-Principe ont atteint leur point d’achévement au titre

de I'initiative PPTE et ont obtenu un traitement de leurs stocks de dette respectivement le 320
24 janvier et le 24 mai. Au total, les annulations consenties dans le cadre du Club de Paris
et les annulations de dette additionnelles accordées sur une base bilatérale ont abouti a
une annulation de l'intégralité du stock de dette de ces deux pays a I’égard des créanciers
du Club de Paris. LLe montant total de dette ainsi annulée s’élevait a environ 363 millions L activité en 2007 a confirmé 'évolution de ces derniéres années, a savoir une forte aug-
de dollars pour la Sierra Leone et & 24,5 millions de dollars pour Sao Tomé. mentation du nombre de traitements de dette concessionnels octroyés par le Club de Pa-
ris. Le premier accord concessionnel a été signé en 1988 (Mali). Depuis lors, le nombre
d’accords concessionnels signés par an a généralement dépassé le nombre d’accords non
concessionnels (a I’exclusion des opérations de remboursement anticipé). C’était parti-

culierement le cas en 2007, aucun accord non concessionnel n’ayant été signé.

15
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Nombre d'accords concessionnels et non concessionnels conclus dans le cadre
du Club de Paris

25

20

15

10
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I Accords non concessionnels

. Accords concessionnels

Accords de remboursement anticipé?

La plupart des traitements de dette accordés par les créanciers du Club de Paris prévoient
le rééchelonnement de la dette. e remboursement de la dette est alors étalé sur une plus
longue période afin d’alléger la trésorerie du pays débiteur. Une fois qu’ils ont surmonté
leurs difficultés financiéres, certains pays débiteurs souhaitent rembourser cette dette a
long terme de maniére anticipée par rapport a I’échéancier prévu.

Le remboursement anticipé est réservé aux pays débiteurs qui ne risquent plus d’avoir
besoin d’un nouveau rééchelonnement en Club de Paris. Cette évaluation nécessite un
consensus de I’ensemble des créanciers du Club de Paris. Afin de respecter la solidarité
entre les créanciers du Club de Paris, I’'offre de remboursement anticipé doit étre faite
dans les mémes conditions a tous les créanciers du Club de Paris. Les conditions de
Popération de remboursement anticipé doivent également étre approuvées par consen-
sus. LLa participation au remboursement anticipé est ensuite volontaire. Chaque créancier
du Club de Paris a le choix de participer ou non a ’opération.

2 Pour plus d’informations sur les opérations de remboursement anticipé, voir la page 29.

Activité du Club de Paris en matiere de traitement de dette en 2007

Les opérations de remboursement anticipé peuvent étre réalisées
dans deux cadres

Remboursement anticipé au pair : le pays débiteur propose d’effectuer le rem-

boursement de sa dette a la valeur faciale.

Rachat de la dette a valeur de marché :le pays débiteur propose de rembourser
sa dette a valeur de marché. La valeur de marché est définie comme étant la valeur
actualisée nette (VAN) des flux futurs de trésorerie. La VAN est calculée en actua-
lisant les flux futurs de trésorerie par application d’un taux d’actualisation égal a la
somme du taux d’actualisation sans risque et de la prime de risque souverain. La
valeur de marché de la dette peut étre supérieure ou inférieure a sa valeur faciale.

En 2007, les créanciers du Club de Paris ont conclu quatre accords de remboursement
anticipé.

Réunion du Club de Paris

L’offre de ’ancienne république yougoslave de Macédoine de remboursement anti-
cipé au pair de sa dette précédemment rééchelonnée en application de ’accord conclu
en 1995 avec le Club de Paris a été acceptée le 24 janvier. La dette éligible a 'opération
de remboursement anticipé s’élevait a 104 millions de dollars. Au sein du Club de Paris,
I’ensemble des créanciers de I’ancienne république yougoslave de Macédoine a décidé de
participer a cette opération.

Loffre du Pérou de remboursement anticipé au pair de sa dette non consentie aux
conditions de I’Aide publique au développement et précédemment rééchelonnée en

Faits marquants
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application des accords conclus en 1993 et 1996 avec le Club de Paris a été acceptée le 23
mai. Une premiére opération de remboursement anticipé partiel avait été acceptée par les
créanciers du Club de Paris en 2005. La dette ¢éligible pour cette deuxiéme opération de
remboursement anticipé s’élevait a environ 2,5 milliards de dollars. Au sein du Club de
Paris, presque tous les créanciers du Pérou ont choisi de participer a cette opération.

L’offre du Gabon de rachat a valeur de marché de sa dette non consentie aux conditions
de ’Aide publique au développement et précédemment rééchelonnée en application des
accords conclus en 1994, 1995, 2000 et 2004 a été acceptée par ses créanciers du Club
de Paris le 18 juillet. La dette éligible a cette opération de rachat s’élevait a environ 2,2
milliards de dollars. Au sein du Club de Paris, presque tous les créanciers ont décidé de
participer a cette opération.

L’offre de la Jordanie de rachat a valeur de marché de sa dette non consentie aux condi-
tions de I’Aide publique au développement et précédemment rééchelonnée en applica-
tion des accords conclus en 1994, 1997, 1999 et 2002 a été acceptée par ses créanciers du
Club de Paris le 18 octobre. La dette éligible a cette opération de rachat s’élevait & environ
2,5 milliards de dollars. Au sein du Club de Paris, presque tous les créanciers ont choisi
de participer a cette opération.

Au total, les dettes éligibles aux opérations de remboursement anticipé conclues
en 2007 s’élevent a 7,3 milliards de dollars en valeur faciale.

Montants couverts par les accords de remboursement anticipé en 2007
(en millions de dollars)

. ancienne république
yougoslave de Macédoine

[l Pérou
. Gabon
. Jordaomie

Activité du Club de Paris en matiére de traitement de dette en 2007

Point détaillé sur certains accords

Angola : normalisation des relations économiques et financieres
avec les créanciers du Club de Paris

La dette de I’Angola vis-a-vis des créanciers du Club de Paris était en arriérés depuis
presque 20 ans (le seul accord du Club de Paris avec ’Angola a été signé en 1989). Du-
rant cette longue période, toutes les relations économiques et financiéres entre I’Angola
et le Club de Paris avaient été interrompues et le stock de la dette angolaise a ’égard du
Club de Paris augmentait avec le calcul des intéréts de retard contractuels.

Apres la fin de la guerre civile en 2002, le Club de Paris et ’Angola ont progressivement
renoué des contacts et engagé des discussions sur les moyens de normaliser leurs rela-
tions. La premiére étape de cette normalisation a été la reprise par I’Angola, en 2006, du
paiement normal des échéances sur I’encours de sa dette et le remboursement de tous ses
arriérés a I’égard des créanciers du Club de Paris, a ’exception des intéréts de retard.

Apreés de nouvelles discussions entre I’Angola et la Présidence du Club de Paris, I’Angola
a accepté en novembre 2007 de s’engager officiellement a apurer tous ses arriérés res-
tants dus aux créanciers du Club de Paris. Le gouvernement angolais s’est ainsi engagé
a payer les intéréts de retard calculés par le Club de Paris en trois versements, de janvier
2008 a janvier 2010.

Cet engagement formel de ’Angola a apurer tous ses arriérés existants a permis aux
créanciers du Club de Paris de normaliser leurs relations économiques et financiéres avec
ce pays. Les créanciers du Club de Paris qui souhaitaient le faire ont pu reprendre leurs
activités de crédit a ’exportation.

Réunion du Club de Paris
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Le point de vue de José Pedro de MORAIS - Ministre
des Finances de ’Angola

. . . . o r
La normalisation des relations avec les créanciers du Club de Paris
constituait un élément important de la politique de stabilisation,

de reconstruction et de développement de I’Angola apres la fin de ‘. T |

la guerre.

En effet, cette normalisation était une des conditions indispensables pour la reprise
des flux commerciaux entre I’Angola et les membres du Club de Paris, principaux
fournisseurs des biens et services nécessaires dans cette phase de reconstruction éco-
nomique du pays. Grace a cet accord, les membres du Club de Paris ont repris leurs
activités de crédit-export en Angola, ce qui signifie que de meilleures conditions de
financement seront offertes a I’Angola.

Cela justifie I’effort financier considérable consenti pour apurer les arriérés vis-a-vis
des créanciers du Club de Paris, permettant ’instauration de nouvelles relations fi-
nanciéres et commerciales équilibrées avec la communauté internationale.

Compte tenu des taux de croissance actuels et du potentiel de développement éco-
nomique de I’Angola, nous espérons que ce meilleur environnement financier profi-
tera a ’Angola et aux membres du Club de Paris.

Jordanie : un exemple d’opération de remboursement anticipé

Le 18 octobre 2007, 1a Jordanie a conclu avec le Club de Paris un accord pour un
remboursement anticipé de dette a valeur de marché pour un montant éligible
d’environ 2,5 milliards de dollars.

Apres des discussions préliminaires entre les autorités jordaniennes et le Club de Paris en juin
2007, le travail préparatoire réalisé par les deux parties a permis de tenir en octobre une réu-
nion de négociation sur les conditions du remboursement anticipé proposé au Club de Paris.

I’accord signé par le Club de Paris fixe les conditions dans lesquelles ce remboursement
anticipé a été proposé a chaque créancier du Club de Paris :

* Les créances éligibles a cette opération étaient de nature commerciale (c’est-a-dire non
consentie aux conditions de ’Aide publique au développement) et précédemment réé-
chelonnées par les Procés-Verbaux agréés du Club de Paris de 1994, 1997, 1999 et 2002.
I’échéancier de remboursement de ces créances s’étalait jusqu’en 2021. e montant total
de ces créances s’¢levait a environ 2,5 milliards de dollars au 1¢ janvier 2008.

Activité du Club de Paris en matiere de traitement de dette en 2007
Point détaillé sur certains accords

« Les créances devaient étre rachetées par la Jordanie aux créanciers désirant participer a
I’opération de remboursement anticipé a leur valeur de marché. Cette valeur de marché a
été calculée pour chaque créance, sur la base de la valeur actualisée nette des flux futurs
de trésorerie. Le taux d’actualisation utilisé inclut une prime de risque souverain évaluée
sur la base des références du marché. S’agissant de la Jordanie, en I’absence de dette
souveraine négociée sur les marchés internationaux, cette prime a été estimée sur la base
des références disponibles pour les autres pays ayant des notations similaires a celles de
la Jordanie.

e [’opération a été organisée de manicre a prendre en compte les contraintes de la Jordanie
comme celles des créanciers. PPar exemple, la date de paiement aux créanciers participant
a I'opération pouvait étre fixée bilatéralement entre le 1¢ janvier 2008 et le 31 mars 2008.

Selon les régles du Club de Paris, une fois les conditions du remboursement anticipé
formalisées dans un accord, chaque créancier du Club de Paris est libre de participer
ou non. Dans le cas de la Jordanie, les conditions négociées permettaient une trés large
participation des créanciers du Club de Paris a ’opération : plus de 90 % de la dette en
valeur faciale a été rachetée par la Jordanie a ses créanciers le 31 mars 2008.

Une part importante de cette opération étant financée par des recettes de privatisation,
elle a permis a la Jordanie de réduire son stock d’endettement extérieur et son service de
la dette futur.

Le point de vue de Hamed KASASBEH - Ministre des
Finances du Royaume Hachémite de Jordanie

Les pays créanciers du Club de Paris ont joué un réle central
dans notre processus de développement par un soutien aussi bien
bilatéral que multilatéral. Nous sommes reconnaissants pour ce

soutien continu.

Le rachat de notre dette constitue une étape importante dans la réduction du lourd
poids de la dette dans notre budget. Cette réduction fait partie intégrante des grands
projets de réforme que nous sommes actuellement en train de mettre en ceuvre pour
améliorer le niveau de vie de nos citoyens, via la croissance économique et une partici-
pation renforcée a tous les niveaux de la société. Ces projets s’inscrivent dans ’objectif
de Sa Majesté le roi Abdullah IT de créer un pays moderne, dynamique et en paix.

Pour ces raisons, nous avons décidé d’engager des discussions a propos du rachat
de notre dette non consentie aux conditions de I’Aide publique au développement
envers le Club de Paris. En juillet 2007, la Jordanie a présenté une requéte formelle
au Secrétariat du Club de Paris pour racheter ses dettes non consenties aux condi-
tions d’Aide publique au développement. Le 18 octobre 2007, presque tous les pays
membres du Club de Paris ont accepté notre proposition de remboursement anticipé
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d’un montant de 2,5 milliards de dollars avec un taux moyen de décote de 11 %. Une
cérémonie de signature des accords entre la Jordanie et les pays membres du Club de
Paris relatifs a ce rachat s’est tenue le 30 mars 2008 a la Mer Morte en Jordanie.

Ce rachat de dette est arrivé a un moment particulierement important, notamment

parce qu’il va :

* réduire le stock existant de la dette d’un montant équivalent a 13 % du PIB, répon-
dre a certaines vulnérabilités de notre économie et atténuer les risques liés au déficit

budgétaire actuel ;

 permettre de mettre ’accent sur les réformes structurelles nationales supplémentai-
res qui refletent nos priorités de développement, financer les mesures de réduction
de la pauvreté qui sont au cceur du programme du gouvernement, et soutenir la
croissance économique et I’investissement ;

 permettre a la Jordanie de mettre en ceuvre les mesures nécessaires pour compenser
les défis posés par la hausse des prix des céréales et du pétrole et une réduction des
subventions étrangeres ;

* enfin, conjointement avec la poursuite de politiques économiques fortes et les amé-
liorations du profil de la dette rendues possibles grace a cette transaction, cette der-
niére pourrait améliorer considérablement la notation de la Jordanie sur les marchés

comme la confiance des investisseurs.

Signature des accords bilatéraux entre la Jordanie et ses créanciers

Buyba

:F.'l "i

Activité du Club de Paris en matiere de traitement de dette en 2007
Point détaillé sur certains accords

Pays PPTE : 1a Sierra Leone

Suite a l’atteinte de son point d’achévement au titre de I'initiative en faveur des
pays pauvres trés endettés (PPTE), les créanciers du Club de Paris ont conclu
avec la Sierra Leone le 24 janvier 2007 un accord qui a permis ’annulation de
91 % de sa dette.

Constatant que le ratio de la valeur actualisée nette de la dette extérieure de la Sierra
Leone sur ses exportations s’établissait a 808 % a fin 2000, bien au-dessus du critére de
150 %, le FMI et la Banque mondiale ont déclaré que ce pays avait atteint son point de
décision de I'initiative PPTE en 2002. La mise en ceuvre d’accords successifs avec le FMI
a permis au Club de Paris d’accorder a la Sierra Leone un traitement de flux de sa dette
pendant cette période intérimaire.

A la suite de la mise en ceuvre satisfaisante des critéres précédemment agréés avec le
FMI et la Banque mondiale, la Sierra Leone a atteint le point d’achévement de I'initiative
PPTE en décembre 2006. Conformément a leur engagement de participer a 'initiative
PPTE, les créanciers du Club de Paris ont négocié¢ avec la Sierra Leone un traitement
du stock de sa dette. Cet accord a permis une annulation immédiate de 320 millions de
dollars (en valeur actuelle nette a fin 2000) — soit 91 % du stock de dette a fin 2006. Pre-
nant en compte ’effort déja fourni par les créanciers durant la période intérimaire, cette
annulation de stock a représenté 'effort devant étre fourni par les créanciers du Club
de Paris dans le cadre de I'initiative PPTE pour rétablir la soutenabilité de la dette de la
Sierra Leone.

Certains créanciers du Club de Paris se sont également engagés a accorder un effort
additionnel sur une base bilatérale pour un montant additionnel de 43 millions de dollars.
Gréace a I’accord du Club de Paris et a ’aide bilatérale additionnelle, la dette de la Sierra
Leone a I’égard des créanciers du Club de Paris a été entiérement annulée.

La Sierra Leone s’est engagée a utiliser les ressources provenant de I’annulation de sa
dette pour atteindre les objectifs prioritaires identifiés dans sa stratégie de réduction de la
pauvreté et a rechercher un traitement comparable de la part de tous ses autres créanciers
bilatéraux et commerciaux.

A fin 2000, date de référence pour les calculs pour ce pays, la dette de la Sierra Leone
s’élevait a environ 1,2 milliard de dollars en valeur faciale et 830 millions de dollars en
valeur actualisée nette. La dette était principalement due aux créanciers multilatéraux
(60%), au Club de Paris (27%), aux créanciers commerciaux (7 %) et aux créanciers
bilatéraux non membres du Club de Paris (6 %).
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Pays PPTE : 1a République centrafricaine

A la suite de Papprobation d’un accord avec le FMI, les créanciers du Club de Pa-
ris sont convenus le 20 avril 2007 avec la République centrafricaine (RCA) d’une
restructuration de sa dette publique extérieure qui a permis en particulier de ra-
mener a zéro le service de la dette du pays pendant les trois prochaines années.

Conformément au principe de conditionnalité du Club de Paris, la conclusion par la
République centrafricaine d’un accord de type Facilité pour la réduction de la pauvreté
et pour la croissance avec le FMI a la fin du mois de décembre 2006 a permis aux créan-
ciers du Club de Paris d’accorder un traitement de flux de sa dette. Les termes de ce
traitement ont été élaborés afin de combler le besoin de financement identifié par le FMI
dans le programme économique du pays, dans ’hypothése ou chaque créancier bilatéral
et commercial accorde un traitement comparable. L.a comparabilité de traitement est en
effet un principe clé du Club de Paris (voir en annexe 2).

Au vu de son niveau d’endettement élevé (le ratio de la valeur actuelle nette de la dette
sur les exportations a atteint 541 % a fin 2005, a comparer avec I’objectif fixé par I'initia-
tive PPTE de 150%), ’éligibilité de la RCA a I'initiative en faveur des pays pauvres tres
endettés a été confirmée par le FMI et la Banque mondiale en mars 2007.

Service de la dette di au Club de Paris avant tout traitement de dette

Période de consolidation
de ’accord Club de Paris . Aot 1 date butor
<« Arriérés
Echéances . Apres la date butoir
VR BN
S S S < & >
B & 0§ B »0 pS

Pour les pays PPTE comme la RCA, les termes du traitement de dette sont standardisés?.
Avant I’atteinte de leur point de décision, ces pays bénéficient des termes de Naples. Les
crédits consentis aux conditions de I’Aide publique au développement (APD) avant la
date butoir* sont remboursés sur 40 ans, dont 16 ans de grice. S’agissant des crédits
commerciaux, 67 % des échéances de la dette consentie avant la date butoir sont annu-
lées, les montants restant dus étant rééchelonnés sur 23 ans, dont 6 ans de grace.

3 Voir la participation des créanciers du Club de Paris a l'initiative PPTE, page 13.
4 Voir la définition, page 46.

Activité du Club de Paris en matiere de traitement de dette en 2007

Service de la dette di au Club de Paris apres un traitement de dette selon les
termes de Naples

Période de consolidation [l Avant la date butoir
de I’accord Club de Paris

B 2Aps la date butoir

Il Remboursement de la
part non annulée de la
dette consolidée (intérét
- I s . pendant la période
de grdce, capital et
intéréts ensuite)
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Au-dela de ces termes et étant donné la capacité de paiement trés limitée du pays, les
créanciers du Club de Paris ont accepté d’accorder a la RCA des termes de traitement
exceptionnels en différant les paiements dus sur la dette consentie apres la date butoir et
le paiement des intéréts moratoires dus sur le rééchelonnement. Ainsi, I’'accord en Club
de Paris a traité environ 36 millions de dollars de dettes, dont 10 millions de dollars ont
été annulés, le reste étant rééchelonné (dette consentie avant la date butoir) ou différé
(dette consentie aprés la date butoir et intéréts moratoires). Le service de la dette di par
la RCA durant la période du programme (2008 a 2010) a ainsi été réduit, passant de 36
millions de dollars a zéro : aucun paiement de la RCA n’est attendu par ses créanciers
dans les trois prochaines années.

Service de la dette di au Club de Paris apres un traitement de dette selon les
termes de Naples et des mesures exceptionnelles de liquidité

. o Il Avont la date butoir
Période de consolidation

de I’accord Club de Paris [} Aprés la date butoir

. Remboursement de la
part non annulée de la
dette consolidée

Remboursement des
montants différés

\

0,
0,
2,
2,
2,
2,

Les créanciers du Club de Paris ont porté le traitement aux termes de Cologne (90 %
d’annulation de la dette commerciale consentie avant la date butoir) suite a I’atteinte par
la RCA de son point de décision de l'initiative PPTE en septembre 2007.
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Le point de vue de Martin Petri, chef de mission du FMI pour la
République centrafricaine

Au cours de ces derniéres années, la République centrafricaine (RCA) a retrouvé
une stabilité macroéconomique. Les conflits internes a la RCA ont cessé en 2003.
Cette année-la, la croissance économique était fortement négative. Par contraste, en
2007, la croissance réelle de PIB a atteint 4,2 % tandis que I’inflation s’est ralentie a
environ 1 %. Les conditions de liquidité dans le secteur bancaire se sont améliorées
et le crédit au secteur privé a commencé a se rétablir. La consolidation budgétaire
alimente la progression de la performance économique avec une amélioration de la
balance primaire domestique, qui affiche un excédent d’environ 1 % du PIB. De plus
grands efforts en matiére de revenus domestiques et I’appui de donateurs ont permis
d’accroitre les dépenses dans les secteurs prioritaires.

La reprise des relations avec la communauté financiére internationale a été impor-
tante dans le soutien apporté aux efforts du pays. Le Fonds monétaire international
a fourni une Aide d’urgence post conflit en juillet 2004 et janvier 2006 et a approuvé
un accord au titre de la Facilité pour la réduction de la pauvreté et pour la croissance
de trois ans en décembre 2006. Les arriérés dus a la Banque mondiale et a la Banque
africaine de développement ont été apurés a la fin de 2006. En avril 2007, le Club de
Paris a accordé un rééchelonnement de la dette du pays selon les termes de Naples et
un différé du service de la dette dG pendant la période 2007-2009. LLa RCA a atteint
son point de décision au titre de I’initiative renforcée en faveur des pays pauvres tres
endettés en septembre 2007, date a laquelle les termes de ’accord avec le Club de
Paris ont été portés aux termes de Cologne.

Lallégement de dette accordé par le Club de Paris a contribué a ’amélioration de la
performance économique du pays et soutiendra la progression de la mise en ceuvre
de sa stratégie de réduction de la pauvreté. Le différé de dette en cours facilite la
mise en ceuvre du budget en accordant des marges de manceuvre budgétaires plus
grandes. [’accumulation de nouveaux arriérés sur les salaires des fonctionnaires a

entierement réalisées. Au point d’achévement de I’initiative PPTE, la valeur actuelle
nette de la dette due au Club de Paris calculée a fin 2006 sera réduite de 68 %, pas-
sant de 47 millions de dollars a 15 millions de dollars. Cela libérera des ressources
pour mettre en ceuvre la stratégie de réduction de pauvreté dont les besoins totaux en
ressources financiéres pour 2008-2010 sont évalués a 1,5 milliard de dollars.

Sujets généraux
discutés

dans le cadre
du Club de Paris
en 2007
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Le développement des opérations de remboursement
anticipé

Ces derniéres années ont été marquées par un net développement des opérations
de remboursement anticipé en Club de Paris’ : Pologne, Brésil, Fédération de Russie,
Algérie, ’ancienne république yougoslave de Macédoine, Pérou, Gabon et Jordanie ont
proposé entre 2005 et 2007 des remboursements anticipés portant au total sur un mon-
tant d’environ 70 milliards de dollars de dettes en valeur faciale.

Répartition de la dette ¢éligible (en valeur faciale) couverte par les
accords de remboursement anticipé en 2005-2007

B rédération de Russie
Pologne

B Aigérie

B rérou

B Biésil

. Jordanie

. Galbon

ancienne république yougoslave de
Macédoine

5 La premiére opération de remboursement anticipé dans le cadre du Club de Paris a eu lieu en 1997.
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Différents facteurs peuvent expliquer 'intérét croissant pour de telles opérations :

e LLa mise en ceuvre réussie de réformes économiques a permis a certains pays de sortir
d’une situation économique difficile qui avait conduit a un rééchelonnement de leur dette
par le Club de Paris.

e Dans certains pays, ’laugmentation des prix des matié¢res premiéres (le pétrole notam-
ment) a conduit a 'accumulation de réserves internationales importantes susceptibles
d’étre utilisées pour financer un remboursement anticipé de la dette extérieure. Les re-
cettes des opérations de privatisation ont également libéré des ressources pour financer
de telles opérations.

e Un acceés aux marchés internationaux de capitaux ou le développement d’un marché
national, ainsi que des conditions de marché relativement favorables, ont permis a cer-
tains pays débiteurs de refinancer leurs dettes du Club de Paris sur les marchés.

En outre, I’élaboration par le Club de Paris d’un ensemble de régles cohérentes pour les
remboursements anticipés a offert aux pays débiteurs un cadre adapté pour la mise en
ceuvre réussie d’opérations de gestion active de leur dette. En particulier, I'introduction en
2004 d’une option de rachat de la dette a valeur de marché a donné aux pays créanciers et
débiteurs plus de flexibilité pour réaliser des opérations mutuellement bénéfiques.

Nombre d'accord de remboursement anticipé par année

Sujets généraux discutés doms le cadre du Club de Paris en 2007

L'action du Club de Paris conitre les créanciers
procéduriers

La communauté internationale a régulierement exprimé ses inquiétudes face aux pro-
cédures contentieuses agressives intentées par certains créanciers privés contre les pays
pauvres tres endettés (PPTE). Ce phénomeéne a des conséquences trés négatives pour
les pays débiteurs visés. En particulier, le FMI et la Banque mondiale ont relevé que les
longues poursuites devant les tribunaux peuvent peser fortement sur les budgets et les
ressources institutionnelles des PPTE.

Dans certains cas, le refus des créanciers commerciaux de s’engager a participer a 'ini-
tiative PPTE pourrait également compromettre ’octroi d’un allégement de dette au titre
des initiatives PPTE et IADM (Initiative d’allégement de la dette multilatérale) : la po-
litique du FMI et de la Banque mondiale exige un minimum de participation de 80%
des créanciers pour atteindre le point d’achévement de I'initiative PPTE. Les procédures
contentieuses agressives pourraient ainsi priver les pays visés du plein bénéfice des initia-
tives internationales et bloquer leur retour a des ratios de dette soutenable.

L’inquiétude de la communauté internationale face aux procédures contentieuses agres-
sives a ’encontre des PPTE s’est accrue ces derniéres années, de plus en plus de PPTE
ayant atteint leur point d’achévement de I’initiative, fournissant de nouvelles cibles aux
fonds spécialisés. Les plaintes des créanciers procéduriers (sur 46 procédures distinctes)
portent sur un montant approchant les 2 milliards de dollars, dont 1 milliard de dollars
ont déja été reconnus par les tribunaux. Il est probable que ce montant augmente, un
certain nombre de pays éligibles a I'initiative PPTE et disposant de stocks de dettes com-
merciales importants n’ayant pas encore atteint le point d’achévement — en particulier, le
Liberia, la Cote-d’Ivoire, la République centrafricaine et le Soudan.

Le Club de Paris a exprimé son inquiétude et a adopté plusieurs mesures concre-
tes pour prévenir les actions contentieuses agressives a I’encontre des PPTE.

Par un communiqué de presse en date du 22 mai 2007, le Club de Paris a exprimé
son inquiétude face a I’action des créanciers procéduriers qui tirent profit des efforts
d’annulation de dette consentis par les autres créanciers et privent ainsi la lutte contre la
pauvreté de ressources financiéres importantes.

Les créanciers du Club de Paris ont également rappelé qu’ils se sont engagés a met-
tre en ceuvre intégralement l'initiative PPTE. Ils appellent tous les créanciers officiels et
commerciaux ainsi que les pays débiteurs a prendre les mesures nécessaires a la mise en
ceuvre de cette initiative. En particulier, en cohérence avec le principe de comparabilité
de traitement du Club de Paris et étant donné les conséquences trés dommageables de
ces procédures contentieuses pour les pays PPTE, les créanciers du Club de Paris ont
confirmé leur engagement a ne pas vendre leurs créances sur des pays PPTE a d’autres
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créanciers qui n’envisageraient pas de mettre en ceuvre les allégements de dette de I’ini-
tiative PPTE, et ils ont appelé les autres créanciers a faire de méme.

Lors de sa session de juillet, le Club de Paris a adopté plusieurs mesures visant 4 amé-
liorer la prise de conscience face au probléme des procédures contentieuses agressives et
a aider les PPTE a obtenir un allégement de dette de leurs créanciers non membres du
Club de Paris, réduisant ainsi le risque que ces créances soient vendues aux créanciers
procéduriers :

* e Club de Paris a renforcé son rdle de conseil aux PPTE sur les termes d’allégement
de dette qu’ils doivent attendre de tous leurs créanciers dans le cadre de I'initiative PPTE.
Ce conseil est fourni par le Secrétariat aprés la conclusion d’un accord avec le Club de
Paris, avec la remise d’'un document présentant précisément les taux d’allégement que
le pays débiteur doit obtenir sur les différentes catégories de créances. En outre, pour
soutenir les PPTE engagés dans des négociations avec d’autres créanciers, le Secrétariat
analyse, sur demande, les offres de traitement de dette regcues des autres créanciers pour
évaluer leur comparabilité avec les termes du Club de Paris.

* Le Club de Paris fournit de nouvelles informations sur son site Internet pour attirer I’at-
tention du public sur le probléme des procédures contentieuses a I’encontre des PPTE et
la nécessité que tous les créanciers accordent des allégements de dette.

* D’autres pays créanciers (au-deld de ceux associés traditionnellement) sont invités a
prendre part aux négociations du Club de Paris avec les PPTE.

Réunion du Club de Paris

Paris Club

Sujets généraux discutés doms le cadre du Club de Paris en 2007

Relations avec le secteur privé

Le Club de Paris a tenu, le 23 mai 2007, sa réunion annuelle avec des représentants du
secteur privé, incluant des représentants de banques, de porteurs d’obligations, de fonds
d’investissement et d’autres membres de la communauté financiére internationale. Des
représentants du FMI et de la Banque mondiale, ainsi que des représentants de deux pays
qui sont réguliérement associés aux négociations et sessions du Club de Paris (Brésil et
Corée), ont également assisté a cette réunion.

Comme de coutume, le Secrétariat du Club de Paris a présenté Pactivité de ’année pré-
cédente et les représentants du secteur privé ont dressé le bilan de la mise en ceuvre des
Principes pour des flux de capitaux stables sur les marchés émergents (les Principes),
notamment a la lumiére de la premiére année d’activité du Groupe consultatif sur les
Principes.

Pour la premiére fois, cette réunion annuelle des créanciers publics et privés s’est focali-
sée spécifiquement sur les questions de dette concernant les pays a faible revenu.

La premiére partie de la discussion a été consacrée a la participation du secteur privé a
I'initiative renforcée en faveur des pays pauvres trés endettés (PPTE). Méme si la parti-
cipation de chaque créancier individuel a I’initiative est volontaire, la pleine participation
de chaque catégorie de créanciers est cruciale pour s’assurer que la dette des PPTE
devienne soutenable, les ratios d’annulation de dette étant calculés en supposant que le
méme effort d’allégement est accordé par tous les créanciers. Une participation limitée
peut par conséquent conduire a une période d’endettement non soutenable plus longue
et empécher la maximisation du montant des ressources libérées pour lutter contre la
pauvreté.

Plus généralement, le respect du principe de comparabilité de traitement par les créan-
ciers non membres du Club de Paris est le moyen de s’assurer qu’aucun créancier ne
peut tirer avantage des efforts d’allégement de dettes consentis par les autres créanciers,
et que ces efforts sont déterminés en fonction d’une analyse des besoins économiques
précis des pays débiteurs.

En outre, les créanciers du Club de Paris ont souligné leur préoccupation a propos des
actions de certains créanciers procéduriers contre les pays pauvres trés endettés.

IIs ont informé les participants issus du secteur privé de leur décision d’intensifier leurs
travaux sur ce sujet afin d’identifier des mesures concrétes pour s’attaquer a ce probléeme.
IIs ont indiqué qu’un moyen de lutter contre les procédures agressives pourrait étre que
tous les créanciers s’engagent a ne pas vendre leurs créances sur les PPTE aux créanciers
qui n’ont pas 'intention de proposer un allégement de dette, comme le Club de Paris s’y
est déja engagé.
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La deuxiéme partie de la discussion s’est focalisée sur la soutenabilité a long terme de la
dette des pays ayant récemment bénéfici¢é d’annulation de dette. L.e Cadre de soutenabi-
lit¢ de la dette du FMI et de la Banque mondiale, qui a été présenté par un représentant
du FMI, joue un réle clé comme référence commune a utiliser par tous les créanciers
pour définir leurs politiques de prét.

Les créanciers publics et privés ont convenu que les politiques de prét responsable sont
un objectif commun aux deux catégories de créanciers car il est de I'intérét de tous les
créanciers de préserver la capacité a long terme d’un pays débiteur a honorer sa dette.

Autre témoignage de la bonne coopération entre le Club de Paris et les créanciers privés,
le Président du Club de Paris a rejoint en juillet 2007 le groupe des administrateurs créé
par l'Institute of International Finance pour superviser 1’évolution des marchés finan-
ciers et la mise en ceuvre des Principes pour des flux de capitaux stables sur les marchés
émergents. Il a participé au groupe des administrateurs en octobre 2007 dont les discus-
sions ont porté notamment sur le premier rapport d’activité du groupe consultatif sur les
Principes.

Accord du Club de Londres avec le Congo

Depuis la premieére tentative de restructuration de la dette dite « Club de Londres»
en 1988, le Congo a été en contact avec un Comité de créanciers afin de trouver une
solution satisfaisante pour traiter sa dette en défaut.

C’est dans le cadre de ce Comité, et dans un climat de collaboration et de confiance
permanent, qu’a été conduite depuis longtemps la réconciliation précise de la dette
avec la Caisse Congolaise d’Amortissement, les différents agents des crédits syndi-
qués et les créanciers. Afin d’interrompre les délais de prescription, des reconnais-
sances de dettes périodiques ont également été préparées par le Comité et signées
par le Gouvernement congolais.

Les discussions régulieres avec le pays, qui avaient été interrompues en raison des
événements politiques, ont repris en 2006, avec un Comité de créanciers renouvelé
(avec une représentation des fonds d’investissement), lorsque le Congo a atteint son
point de décision de l’initiative en faveur des pays pauvres trés endettés en mars
2006.

Des négociations «de bonne foi» dans le strict respect des «Principes» (Principles for
Stable Capital Flows and Fair Debt Restructuring in Emerging Markets) et dans le
cadre d’un code de conduite traitant de la confidentialité des informations ont alors
débuté.

Celles-ci ont eu pour objectif de permettre au Congo de revenir a un niveau de
dette soutenable par application a ’ensemble des créances du «facteur commun de

Sujets généraux discutés doms le cadre du Club de Paris en 2007
Les défis de la soutencbilité de la dette pour les pays ¢ faible revenu

réduction» déterminé dans le cadre de I’initiative PPTE tout en réalisant un montage
financier a méme d’étre accepté par la trés grande majorité des créanciers.

Ces négociations ont été fructueuses et la proposition d’échange de la dette ancienne
contre des Eurobonds a été acceptée par des créanciers représentant plus de 92 % de

I’encours. L’opération s’est déroulée le 7 décembre 2007.

Comité de Coordination des Créanciers Privés — 15 avril 2008

Les défis de la soutenabilité de la dette pour les pays
a faible revenu

La crise de la dette des deux décennies passées s’est avérée extrémement colteuse a la
fois pour les pays débiteurs et pour leurs créanciers. Pour résoudre cette crise, la commu-
nauté internationale, et notamment les créanciers du Club de Paris, a offert aux pays a
faible revenu un allégement massif de dette, en particulier dans le cadre de I'initiative des
pays pauvres trés endettés (PPTE) et de I’Initiative d’allégement de la dette multilatérale
(IADM).

Par conséquent, les créanciers du Club de Paris veulent prévenir les risques de crises fu-
tures de la dette, notamment dans les pays ayant bénéficié des initiatives PP TE et IADM.
A cette fin, ils soutiennent les politiques d’emprunt soutenable des pays a faible revenu,
en cohérence avec leurs capacités réelles de remboursement.

Toutefois, tous les créanciers, qu’ils soient publics ou privés, ont également un rdle im-
portant a jouer a ce sujet en adoptant des politiques de prét soutenable. [.’expérience des
décennies passées a démontré que les décisions de prét devraient étre fondées sur des
estimations réalistes des capacités de paiement de chaque pays débiteur.

Le Cadre de soutenabilité de la dette (CSD) pour les pays a faible revenu, créé par le
FMI et la Banque mondiale en 2005, fournit aux créanciers une estimation du risque de
crise de dette grave dans les pays a faible revenu. Les créanciers du Club de Paris esti-
ment, comme le Comité du développement du FMI et de la Banque mondiale I’a indiqué,
que le CSD devait étre utilisé par tous les créanciers comme une référence pour éclairer
leurs décisions de prét.

Plus généralement, les créanciers du Club de Paris considérent que la coordination des
créanciers est cruciale pour préserver la soutenabilité de la dette a long terme dans les
pays a faible revenu. Par conséquent, la question du prét soutenable est évoquée lors de
tous les contacts pris par le Club de Paris avec des créanciers privés et des créanciers
bilatéraux non membres du Club de Paris.
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Interview de Nicole Bollen, présidente du Groupe des crédits a
I'exportation de 'OCDE

Pourquot le Groupe des crédits a I’exportation adopte-t-il les Principes et

lignes dirvectrices en matiéere de prét soutenable aux pays a faible revenu ?

L’environnement financier des pays a faible revenu a sensiblement changé ces dernie-
res années. Leurs ratios de dettes réduits par les allégements de dette consentis au titre
des initiatives PPTE et IADM, ainsi que leur performance macroéconomique amé-
liorée et des gisements de ressources naturelles importantes, en ont fait des destina-
tions d’investissement convoitées dans un contexte marqué par la hausse des prix des
matieres premieres et le développement du commerce mondial. La disponibilité de
financements additionnels est bienvenue, compte tenu des trés grands besoins d’in-
vestissement des pays a faible revenu. Mais elle entraine aussi des risques importants,
la capacité de la plupart de ces pays a servir leur dette extérieure, particulierement
selon des termes non concessionnels, étant toujours limitée. Les Principes et lignes
directrices reconnaissent que les créanciers partagent une responsabilité en garantis-
sant que ce nouveau financement ne conduit pas a une accumulation d’obligations
insoutenables et une nouvelle crise de la dette dans I’avenir.

Quels changements ces Principes et lignes dirvectrices apporteront-ils a

Paction des agences de crédit a Pexportation des membres de ’OCDE ?

Les Principes expriment I’engagement des agences de crédit a ’exportation d’obser-
ver les exigences de concessionnalité minimum incluses dans les programmes du FMI
et de ’AID, et plus largement d’exercer les diligences requises dans les domaines de la
gouvernance, de la transparence et de la soutenabilité de la dette pour leurs opérations
de prét a des pays a faible revenu. Ils agissent ainsi avec la flexibilité requise pour ne
pas géner I’octroi de crédits a ’exportation nécessaires pour répondre aux besoins de
financement soutenable de ces pays.

Et qu’en est-il des autres créanciers ?

Les membres du Groupe des crédits a ’exportation de POCDE sont conscients que
les Principes et lignes directrices seront seulement efficaces si tous les créanciers agis-
sent en parfaite harmonie avec eux. Ils en appellent activement a d’autres créanciers
bilatéraux et particuliérement aux agences de crédit a I’exportation des pays qui ne
sont pas les membres de POCDE. Ces agences ont récemment été invitées a des
réunions régulieres du Groupe des crédits a I’exportation et il leur a été demandé de
présenter leur point de vue sur les Principes. Leur réponse a été globalement posi-
tive et nous attendons avec impatience le renforcement de notre collaboration et les
échanges d’informations avec eux, afin de nous assurer que les pratiques de prét de
tous les créanciers sont compatibles avec la soutenabilité de la dette.

Pour plus d’informations, se rendre sur le site internet de ’OCDE - Les pays de
PPOCDE conviennent de principes en matiere de préts viables pour les crédits a ’ex-
portation bénéficiant d’un soutien public.
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Annexe 1
Principales
modalités

de fonctionnement
du Club de Paris

Les principales modalités de fonctionnement du Club de Paris se sont progressivement
mises en place depuis 1956. Les éléments essentiels tels que la composition du Club
de Paris, ses méthodes de travail et le format de ses accords étaient déja en place des le
début des années 70, a une époque ou I'activité du Club de Paris était nettement moins
importante qu’au cours des décennies suivantes. Bien entendu, I’essor de I’activité du
Club de Paris apres 1980 a eu une incidence significative sur son mode de fonctionne-
ment, notamment en ce qui concerne la fréquence des réunions. Toutefois, les principaux
principes et régles du Club de Paris n’ont pas connu de changement significatif. On peut
y voir la preuve de leur cohérence et I'une des raisons de la longévité du Club.

Qui sont les membres du Club de Paris ?

Le Club de Paris compte 19 membres permanents. Il s’agit de créanciers publics qui
détiennent d’importantes créances sur divers pays débiteurs dans le monde, qui ont
constamment mis en ceuvre, par le passé, les termes définis dans les Procés-Verbaux
agréés du Club de Paris et qui n’ont plus de différend ou d’arriérés avec les autres pays
membres du Club de Paris. La plupart des membres actuels du Club de Paris partici-
paient déja aux réunions dans les années 60 et 70. Le premier accord du Club de Paris,
conclu en 1956, a été signé par 11 des 19 membres permanents actuels, et 6 autres mem-
bres ont rejoint le Club durant les années 60. A ce jour, la Russie est le dernier membre
permanent a avoir rejoint le Club de Paris (en 1997).
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D’autres pays créanciers peuvent également participer aux sessions de négociation, a
condition que les membres permanents et le pays débiteur I’acceptent. Les créanciers
qui participent aux sessions de négociations s’engagent a agir de bonne foi et a respecter
les principes et les régles du Club de Paris. IIs participent a part entiére au processus de
décision et a I’élaboration du consensus. S’ils signent ’accord qui formalise le traitement
de dette consenti 4 un créancier débiteur, ils doivent conclure un accord bilatéral de mise
en ceuvre de cet accord. Toutefois, exceptionnellement, s’ils considérent qu’ils ne peuvent
pas mettre en ceuvre les termes et les conditions approuvés par les créanciers du Club de
Paris et le débiteur, ils peuvent se retirer de la négociation.

Pays membres du Pays associés au Observateurs
Club de Paris Club de Paris
Bangue européenne pour
Allemagne Abu Dhabi la reconstruction et le
développement

Afrique du Sud Banque mondiale

. Banque africaine de
Etats-Unis Maroc onle e et e )
développement
Fédération de Russie Mexique chogue I ERIS el
de développement

O
o |
I R
e
E R
D

Le Brésil, Israél, le Portugal et la Corée sont les pays créanciers associés au Club de Paris
qui ont participé au plus grand nombre de négociations.

Enfin, des observateurs des institutions internationales participent également aux ses-
sions de négociation avec le Club de Paris. En particulier, des représentants du Fonds
monétaire international et de la Banque mondiale assistent a chaque réunion du Club de
Paris. Ils ne prennent pas part aux décisions mais il leur est demandé de présenter leur
point de vue sur la situation économique et financiére du pays débiteur.

Comment fonctionne le Club de Paris ?

Le Président du Club de Paris est selon la tradition un haut responsable de la direction
du Trésor frangais. Ses proches collaborateurs au sein de cette méme direction sont res-
pectivement coprésident et vice-président du Club de Paris.

Le Président est actuellement Xavier Musca, directeur général du Trésor et de la Po-
litique économique au ministére de ’Economie, de I'Industrie et de ’Emploi francais.
Benoit Ceeuré, chef du service des affaires multilatérales et du développement, est copré-
sident et Julien Rencki, sous-directeur en charge des affaires financiéres internationales et
du développement, est vice-président.

Un Secrétariat général permanent, composé d’une douzaine de fonctionnaires du
Trésor francais, a été mis en place a la fin des années 70. Le Secrétaire général du
Club de Paris est actuellement Thomas Courbe. Il est assisté par quatre adjoints qui
I’aident a préparer les négociations avec les pays débiteurs et les questions générales
de méthodologie.

Cette organisation informelle permet au Club de Paris de travailler avec un effectif limité
et une structure souple.

Les pays créanciers se réunissent dix fois par an dans le cadre de sessions de négociation,
pour discuter entre eux de la situation des pays débiteurs en matiére d’endettement exté-
rieur, ou pour traiter de questions méthodologiques liées a la dette des pays en dévelop-
pement (réunions appelées «tour d’horizon»). Ces réunions se tiennent a Paris.

Les sessions de négociation sont organisées a la demande d’un pays débiteur. Un pays
endetté vient négocier avec le Club de Paris lorsqu’il a conclu avec le FMI un accord sur
un programme économique qui montre qu’il n’est pas en mesure d’honorer ses obliga-
tions en matiere de dette, et qu’il a par conséquent besoin de conclure un nouvel accord
sur le service de sa dette avec ses créanciers extérieurs.
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Durant ces négociations, le pays débiteur est généralement représenté par son ministre
des Finances. Des observateurs représentant les institutions internationales, notamment
le FMI, la Banque mondiale, la banque régionale de développement concernée et la Cnu-
ced, assistent également a la réunion de négociation. Chaque observateur est invité a
présenter son point de vue sur la situation économique et financiére du pays débiteur
concerné.

Le Club de Paris n’étant pas une institution, les pays créanciers participant au traitement
de la dette et le pays débiteur concerné signent un Proces-Verbal agréé qui vaut recom-
mandation a leurs gouvernements respectifs de négocier et conclure un accord bilatéral
juridiquement contraignant.

Le Secrétariat du Club de Paris

Annexe 2

Regles et principes
essentiels

en matiere de

restructuration
de la dette

Les créanciers du Club de Paris ont pris conscience que le respect d’un certain nombre
de régles et de principes était utile pour parvenir efficacement a un accord, tant entre
créanciers qu’entre créanciers et débiteurs. Ces régles et principes ont été élaborés au fil
des ans afin de renforcer la capacité des créanciers a trouver des solutions coordonnées
aux problémes rencontrés par les pays endettés.

Tous les accords du Club de Paris sont établis sur la base de cinq principes clés. Ces cing
principes constituent le fondement de la discipline commune que les créanciers s’en-
gagent a respecter constamment, afin de préserver I’efficacité maximale de leur action
collective vis-a-vis des pays endettés et des autres créanciers.

Les cinq principes clés sur lesquels repose le Club de
Paris

Décision au cas par cas

Le Club de Paris prend ses décisions au cas par cas de facon a s’adapter en
permanence a la situation particuliere de chaque pays débiteur. Ce principe a
été renforcé dans le cadre de ’approche d’Evian.

Annexe 2
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Consensus

Aucune décision ne peut étre prise au sein du Club de Paris si elle ne reflete
pas un consensus des pays créanciers participants.

Conditionnalité

Les traitements de dette ne s’appliquent qu’aux pays ayant besoin d’un allé-
gement de leur dette et qui mettent en ceuvre des réformes appropriées pour
résoudre leurs difficultés de paiement. En pratique, la conditionnalité résulte
de P’existence d’un programme approprié soutenu par le FMI, qui atteste de la
nécessité d’un allégement de la dette.

Solidarité

Dans le cadre de leurs négociations avec un pays endetté, tous les membres du
Club de Paris agissent en tant que groupe et sont sensibles aux répercussions
que la gestion de leurs propres créances est susceptible d’avoir sur les créances
d’autres membres.

Comparabilité de traitement

Le pays débiteur qui signe un accord avec ses créanciers du Club de Paris
s’engage a ne pas accepter de ses créanciers non membres du Club de Paris
un traitement de sa dette selon des termes moins favorables pour lui que ceux
agréés dans le cadre du Club de Paris (voir encadré ci-dessous).

Que signifie la comparabilité de traitement ?

Les Proces-Verbaux agréés du Club de Paris contiennent une clause de «compara-
bilité de traitement» qui vise a assurer un traitement équilibré de la dette d’un pays
débiteur par tous ses créanciers extérieurs. En application de cette clause, le pays
débiteur s’engage a solliciter de la part de ses créanciers non multilatéraux, notam-
ment des pays créanciers non membres du Club de Paris et des créanciers privés
(principalement des banques, créanciers obligataires et fournisseurs), un traitement
a des conditions comparables a celles accordées dans le Proces-Verbal agréé.

Les créanciers du Club de Paris n’attendent pas du pays débiteur que les accords
conclus avec ses autres créanciers soient en tous points conformes aux termes de
I’accord du Club de Paris. En effet, compte tenu de la diversité des autres créanciers
possibles, les créanciers du Club de Paris demandent que le débiteur sollicite des
termes «comparables» a ceux de I’accord obtenu aupres du Club de Paris. Ils exigent
également du débiteur qu’il leur fasse part des résultats de ses négociations avec les

autres créanciers.

Sur le plan pratique, les créanciers du Club de Paris ont adopté une approche glo-
bale pour apprécier si le débiteur s’est conformeé a cette clause de comparabilité de
traitement. Les facteurs pris en compte pour évaluer cette comparabilité compren-
nent, pour chaque catégorie de créanciers, les modifications du montant nominal du
service de la dette, la valeur actuelle nette et la duration de la dette apres restructura-
tion. Aucune forme d’instrument de dette n’est par essence a ’abri d’un traitement.
Cependant, les créanciers du Club de Paris examinent, au cas par cas, si des facteurs
spécifiques justifient de ne pas exiger de traitement comparable pour un créancier
ou un instrument de dette donné. Les créanciers peuvent faire des exceptions, par
exemple lorsque la dette ne représente qu’une fraction réduite de la charge de la
dette du débiteur, ou lorsque la restructuration risque de perturber le bon dérou-
lement des échanges commerciaux. Les financements commerciaux a court terme
sont généralement exclus des rééchelonnements du Club de Paris.

Les pays créanciers non membres du Club de Paris accordent généralement le méme
type de préts a moyen et long terme que ceux octroyés par les créanciers du Club de
Paris. Ces créanciers restructurent souvent la dette selon des termes tres similaires
a ceux arrétés au sein du Club de Paris. Ces créanciers peuvent aussi participer aux
négociations menées dans le cadre du Club de Paris et appliquer, dans ces condi-
tions, un traitement parfaitement identique a celui accordé par les membres du Club
de Paris.

Les relations entre les débiteurs et les créanciers privés extérieurs sont en revanche
plus complexes. Il existe une longue liste de rééchelonnements par des banques in-
ternationales de leurs créances sur des emprunteurs souverains, souvent opérés par
Iintermédiaire du «Club de Londres» ou de comités de créanciers privés ad hoc.
L’expérience acquise au sein du Club de Paris montre qu’une comparaison directe
entre les efforts des créanciers qui choisissent de rééchelonner les flux et ceux des
créanciers qui restructurent le stock de dette peut se révéler plus difficile. Par exem-

ple, dans les cas récents ou les débiteurs ont sollicité un allégement financier de la

part de créanciers obligataires, les débiteurs ont proposé des obligations nouvelles en
échange de I’instrument existant. En régle générale, la comparabilité de traitement
s’apprécie sur la base d’une comparaison entre I’incidence des traitements priveés
et celle des traitements du Club de Paris (en termes de duration, de valeur actuelle
nette et d’allégement des flux).
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La mise en ceuvre des principes a conduit a la défini-
tion d'un certain nombre de régles qui sont généra-
lement appliquées dans les Procés-Verbaux agréés
du Club de Paris

Les principales régles portent sur les points suivants :

* la définition des dettes traitées par les créanciers dans le cadre des accords du
Club de Paris ;

* ]a mise en ceuvre de clauses de conversion de dettes ;

¢ ]a mise en ceuvre de traitements de flux ou de stock.

Définition des dettes traitées par les créanciers dans le cadre des
accords du Club de Paris

Parmi les différents types de dettes, les accords du Club de Paris ne s’appliquent généra-
lement qu’aux dettes suivantes :

* dettes publiques, puisque ’accord est signé avec les gouvernements de pays débiteurs
qui sont dans l'incapacité de respecter leurs engagements extérieurs. Les dettes dues par
des entités privées et garanties par le secteur public sont considérées comme faisant par-
tie des dettes publiques ;

* dettes a moyen et long terme. LLa dette a court terme (dette ayant une maturité infé-
rieure ou égale a un an) est généralement exclue des traitements, dans la mesure ou sa
restructuration peut compromettre sensiblement la capacité du pays débiteur a participer
au commerce international ;

» crédits accordés avant la «date butoir»®.

Du c6té des créanciers, les dettes traitées sont les crédits et préts octroyés par les gouver-
nements ou les institutions appropriées des pays membres du Club de Paris, ainsi que les
crédits commerciaux garantis par eux. Les créances des autres créanciers sont traitées de
la maniére suivante :

¢ les créances multilatérales ne sont pas rééchelonnées ;

* les autres créances doivent étre traitées selon des termes comparables a ceux de ’ac-
cord obtenu dans le cadre du Club de Paris, en vertu du principe de la comparabilité de
traitement.

6 La date butoir est définie lorsqu’un pays débiteur rencontre pour la premiére fois les créanciers du Club de Paris. Les crédits
accordés apres la date butoir ne font généralement pas I'objet de rééchelonnement. La définition de la date butoir a pour
objectif de protéger les crédits accordés par les créanciers du Club de Paris apres un rééchelonnement. Elle permet donc de
restaurer I’acces au crédit des pays débiteurs confrontés a une crise de liquidité. Les crédits accordés apres la date butoir peu-
vent néanmoins faire I’objet d’une annulation partielle ou complete dans le cadre de I'initiative renforcée PPTE lorsque cette
annulation est indispensable pour restaurer la soutenabilité de la dette du pays débiteur concerné au point d’achévement.

Clause de conversion de dettes

Les accords du Club de Paris peuvent contenir une clause offrant aux créanciers qui
le souhaitent la possibilité de recourir a des conversions de créances. Ces opérations
peuvent consister en des échanges de créances contre des prestations en nature, des pro-
grammes d’aide ou des actifs. Ces conversions de créances prennent généralement I'une
des formes suivantes :

« le pays débiteur verse le service de la dette dans un fonds qui est utilisé pour financer
des projets de développement dans le pays (conversions de créances en projet de déve-
loppement) ;

« ’Etat créancier céde la créance a un investisseur qui, a son tour, céde la créance au
pays débiteur en contrepartie d’une participation au capital d’une société locale ou de
devises locales destinées au financement de projets dans le pays.

Afin de préserver la comparabilité de traitement et la solidarité entre créanciers, les mon-
tants des conversions de créances non consenties aux conditions de ’Aide publique au
développement qui peuvent étre réalisées sont plafonnés a un certain pourcentage du
stock de créances de chaque créancier du Club de Paris pris individuellement. Il n’y a
aucune limitation en ce qui concerne les créances consenties aux conditions de I’Aide
publique au développement.

Afin de garantir une transparence totale, les débiteurs et les créanciers informent le Se-
crétariat du Club de Paris des transactions réalisées.

Traitements de flux et de stock

Traitements de flux

Les traitements de flux ont pour objet de couvrir un besoin de financement identifié par
le FMI dans le cadre de ses programmes. Ce besoin résulte de ce que les ressources exté-
rieures — exportations, réserves, revenus des actifs étrangers, versements, investissements
directs étrangers (IDE), préts et subventions — ne couvrent pas les besoins de finance-
ment extérieurs — importations, service de la dette, revenus des IDE.

La période de temps a laquelle s’applique le traitement de flux est habituellement celle
couverte par le programme du FMI qui montre un besoin de financement qui ne peut
étre couvert que par un rééchelonnement de la dette. Cette période est appelée «période
de consolidation».

Seules les échéances dues aux créanciers du Club de Paris tombant durant cette période
sont traitées. Toutefois, dans certains cas, les arriérés accumulés a la veille du début de la
période de consolidation sont également traités.
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Traitements de stock

Certains traitements du Club de Paris ne s’appliquent pas seulement aux paiements ar-
rivant a échéance au cours d’une période donnée mais a la totalité du stock de la dette.
Lobjectif de tout accord portant sur le stock de la dette est d’accorder & un pays un trai-
tement définitif de sa dette par le Club de Paris (on parle de «traitement de sortie»). Les
accords de ce type sont mis en ceuvre dans deux cas :

e dans le cadre de I'initiative PPTE, la contribution des créanciers du Club de Paris a
Peffort défini dans le cadre de cette initiative prend la forme d’un traitement du stock de
la dette accordé au point d’achévement ;

« dans les autres cas, un traitement de stock peut étre mis en ceuvre, au cas par cas,
pour des pays qui affichent de bons antécédents, tant dans leurs relations avec le Club de
Paris qu’avec le FMI, et pour lesquels il existe une confiance suffisante dans leur capacité
a respecter I’accord de traitement de la dette.

Termes de traitement standard

Les traitements du Club de Paris sont définis individuellement, au cas par cas, sur la base
d’un consensus entre tous les pays créanciers. Les traitements relévent pour la plupart
de catégories prédéfinies. Le tableau ci-dessous liste les principaux termes de traitement
standard utilisés actuellement.

Termes Classique Houston (1990) | Naples (1994) | Cologne (1999)
Noature des Rééchelonne- | Non APD Non APD Non APD
créonces ment unique- | APD APD APD

ment (profil
Taux d'an- type : 10 ans | - - 67% - Q0% -
nulation de rembour-
Profil de Zemen; dont 18ans | 20ans | 283ans | 40ans | 23ans | 40 ans
rembourse- S g © 4
ment période de

grace)
Période de 5ans 10ans | 6cans lbons | 6ans 16 ans
gréce

Termes classiques

Les termes classiques sont les termes standards appliqués a un pays débiteur venant au
Club de Paris. Tout pays qui a un programme approprié avec le FMI mettant en évidence
la nécessité d’un allégement de la dette de la part du Club de Paris peut bénéficier des
termes classiques. Les crédits (qu’ils soient APD ou non APD) sont rééchelonnés au taux
approprié¢ de marché avec un profil de remboursement négocié au cas par cas (en général
une période de remboursement de 10 ans dont 5 ans de grace).

A ce jour, 58 pays ont bénéficié des termes classiques.

Termes de Houston

Ces termes sont appliqués pour un traitement de la dette des pays a revenu intermédiaire
de la tranche inférieure. 1’ ¢éligibilité aux termes de Houston est déterminée au cas par cas
par les créanciers du Club de Paris, en prenant en compte le respect des engagements du
pays débiteur envers le FMI et le Club de Paris et différents critéres, dont au moins deux
des trois critéres suivants :

¢ un faible niveau de revenu (PIB par habitant inférieur a 2995 dollars) ;

e un endettement élevé (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%) ;

« avoir un stock de dette bilatérale représentant au moins 150% de la dette privée.

Les crédits non APD sont rééchelonnés au taux approprié de marché sur environ 15
ans avec 2 ou 3 ans de grace et des paiements annuels progressifs. Les crédits APD sont
rééchelonnés a un taux d’intérét au moins aussi favorable que le taux concessionnel initial
qui s’appliquait a ces préts, sur une période de 20 ans et avec au plus 10 ans de grice. Ce
rééchelonnement entraine généralement une réduction de la valeur actuelle nette (VAN)
des créances dans la mesure ou le taux concessionnel initial est inférieur au taux appro-
prié de marché.

Les termes de Houston prévoient aussi la possibilité pour les pays créanciers de mettre
en ceuvre, sur une base volontaire et bilatérale, des conversions de créances avec le pays
débiteur.

A ce jour, 20 pays ont bénéficié des termes de Houston.

Annexe 2

49



CLUB DE PARIS
RAPPORT ANNUEL 2007

50

Termes de Naples

Ces termes sont appliqués dans le traitement de la dette des pays les plus pauvres. L.’éligi-
bilité aux termes de Naples est déterminée au cas par cas en prenant en compte le respect
des engagements du pays débiteur envers les créanciers du Club de Paris et le FMI ainsi
que d’autres critéres dont un niveau élevé d’endettement, un faible niveau de revenu par
habitant (I’IB par habitant inférieur a 755 dollars) et le fait de n’étre ¢éligible qu’aux seuls
financements AID de la Banque mondiale.

Les crédits non APD sont annulés a hauteur de 67 %. En ce qui concerne les crédits APD,
ils sont rééchelonnés sur 40 ans dont 16 ans de grace a un taux au moins aussi favora-
ble que le taux concessionnel initial selon un échéancier de remboursement progressif
standard. Ce rééchelonnement entraine généralement une réduction de la valeur actuelle
nette (VAN) des créances dans la mesure ou le taux concessionnel initial est inférieur au
taux approprié de marché.

Les termes de Naples prévoient aussi la possibilité pour les pays créanciers de mettre
en ceuvre, sur une base volontaire et bilatérale, des conversions de créances avec le pays
débiteur.

A ce jour, 35 pays ont bénéficié des termes de Naples.

Termes de Cologne

Les termes de Cologne sont appliqués au cas par cas. Pour bénéficier de ces termes, un
pays débiteur doit étre éligible aux termes de Naples et :

* avoir respecté ses accords précédents avec le Club de Paris et avoir mis en ceuvre des
réformes économiques efficaces ;

* avoir été déclaré éligible a 'initiative PPTE par les conseils d’administration du FMI
et de la Banque mondiale.

Les crédits non APD sont annulés a hauteur de 90 %. En ce qui concerne les crédits APD,
ils sont rééchelonnés sur 40 ans dont 16 ans de grice a un taux au moins aussi favora-
ble que le taux concessionnel initial selon un échéancier de remboursement progressif
standard. Ce rééchelonnement entraine généralement une réduction de la valeur actuelle
nette (VAN) des créances dans la mesure ou le taux concessionnel initial est inférieur au
taux approprié de marché.

A ce jour, 28 pays ont bénéficié des termes de Cologne.

Annexe 3
Développement
historique

Depuis 1956, le Club de Paris a conclu 403 accords avec 85 pays débiteurs. Ces accords
ont couvert au total un montant supérieur a 500 milliards de dollars en valeur nominale.

Nombre d’accords conclus chaque année depuis 1956
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Depuis 1956, le Club de Paris est un acteur central dans la résolution des problémes de
dettes des pays en développement et émergents.

En 1956, ’économie mondiale se reléve a peine des séquelles de la Seconde guerre mon-
diale. Les institutions de Bretton Woods en sont encore a leurs balbutiements, les mou-
vements internationaux de capitaux sont rares et les taux de change sont fixes. Peu de
pays africains ont accédé a I'indépendance et le monde est divisé par les fronti¢res de la
Guerre froide. Toutefois, le monde occidental est animé d’un fort esprit de coopération

Annexe 3

51



CLUB DE PARIS
RAPPORT ANNUEL 2007

52

internationale et, lorsque I’Argentine ressent la nécessité d’organiser une réunion avec
ses créanciers souverains afin d’éviter le défaut de paiement, la France offre d’accueillir a
Paris une réunion exceptionnelle qui va durer trois jours, du 14 au 16 mai 1956.

Aujourd’hui, le Club de Paris continue d’assurer le traitement de la dette des pays dé-
biteurs, mais dans un monde radicalement différent. LLa plupart des pays participent
désormais a ’économie mondiale et sont reliés entre eux par des flux de marchandises et
de capitaux. LL.a mondialisation financiére crée de nouvelles possibilités pour les pays en
développement et émergents, mais génere également de nouveaux risques de crise. Pour
les économies émergentes, la dette souveraine constitue une source d’emprunt mineure
compte tenu du développement des marchés obligataires émergents. Toutefois, I’acces
des pays a faible revenu a ces marchés est rarement assuré et I’aide bilatérale ou multi-
latérale des donateurs demeure donc vitale pour eux. Les pays créanciers ne faisant pas
partie du Club de Paris jouent un rdle croissant vis-a-vis de ces pays. Les créanciers du
Club de Paris se trouvent donc confrontés a des situations d’endettement beaucoup plus
complexes et diverses qu’en 1956, tout en restant fidéles a leurs principes initiaux.

Principaux jalons

1956 (16 maz) : premier accord du Club de Paris (Argentine)

1966 : premier accord du Club de Paris avec un pays asiatique (Indonésie)

1976 : premier accord du Club de Paris avec un pays africain (Zaire)

1981 : premier accord du Club de Paris avec un pays européen (Pologne)

1982 : déclenchement de la crise mexicaine, a ’origine de la «crise de la dette» des
années 80

1987 : premier accord du Club de Paris aux termes de Venise (Mauritanie)

1988 : premier accord du Club de Paris aux termes de Toronto (Mali)

1990 : premier accord du Club de Paris aux termes de Houston (Maroc). Premiére
clause de conversion de créances dans un accord d’allégement de la dette

1991 : octroi a la Pologne et a ’Egypte de traitements de sortie exceptionnels. Pre-

mier accord du Club de Paris aux termes de Londres (Nicaragua)

1992 : premier accord du Club de Paris avec la Russie (différé)

1995 : premier accord du Club de Paris aux termes de Naples (Cambodge)

1996 : Initiative en faveur des «Pays pauvres tres endettés» (PPTE)

1997 : la Russie rejoint le Club de Paris. Premiére opération de remboursement
anticipé (Argentine)

1998 : premier accord du Club de Paris aux termes de Lyon, dans le cadre de I’ini-
tiative PPTE (Ouganda)

1999 : initiative PPTE renforcée. Premier accord du Club de Paris aux termes de
Cologne dans le cadre de I’initiative PPTE (Mozambique)

2000 : ’Ouganda est le premier pays éligible a atteindre le point d’achévement de
Pinitiative PPTE renforcée

2001 : octroi a ’ex-République de Yougoslavie d’un traitement de sortie exceptionnel

2003 : approbation par les créanciers du Club de Paris de ’approche d’Evian

2004 : premier traitement de dette selon ’approche d’Evian (Kenya). Traitement de
sortie graduelle accordé a I’Irak

2005 : octroi de traitements exceptionnels aux pays affectés par le tsunami (Indoné-
sie et Sri Lanka). Traitement de sortie accordé au Nigeria

2006 : Cinquantieme anniversaire du Club de Paris

2007 :premieres opérations de rachat a valeur de marché au dessous du pair (Gabon,
Jordanie)

Les premieres années (1956-1980)

De 1956 a 1980, le niveau d’activité du Club de Paris est demeuré faible et le nombre
d’accords conclus avec les pays débiteurs n’a jamais dépassé quatre par an. Cette période,
correspondant aux premicres années de fonctionnement du Club de Paris, a été mise a
profit pour standardiser progressivement le processus de négociation et les accords.

Les pays débiteurs bénéficiaires de traitements de dettes étaient peu nombreux. IIs étaient
principalement situés en Amérique Latine (Argentine, Brésil, Chili, Pérou) et en Asie
(Indonésie, Pakistan, Turquie, Cambodge). Le premier pays africain a conclure un ac-
cord de traitement de dette avec le Club de Paris a été le Zaire (actuellement République
démocratique du Congo) en 1976. Les pays ayant accédé a 'indépendance dans les an-
nées 60 se trouvaient dans une phase d’accumulation de dette, tandis que certains Etats
plus anciens étaient déja confrontés a des problémes de balance des paiements. A partir
de 1976, certains pays africains débiteurs se sont adressés au Club de Paris pour obtenir
un ou plusieurs traitements de dettes (Sierra Leone, Togo, Soudan et Liberia), mais a un
rythme relativement lent comparativement a la période qui allait suivre.

Au cours de ces premiéres années, les accords du Club de Paris étaient assez simples. Ils
étaient fondés sur les «termes classiques», seuls termes de traitement utilisés par les pays
créanciers de 1956 a 1987. Selon ces termes, les pays débiteurs bénéficient d’un rééche-
lonnement de leur dette, qu’elle soit consentie aux conditions de ’APD ou non, au taux
appropri¢ de marché, selon un profil de remboursement négocié au cas par cas (en prin-
cipe, remboursement étalé sur 10 ans, dont une période de griace de 3 ans). L.e Club de
Paris accordait des traitements de flux non concessionnels pour soutenir les programmes
d’ajustement du FMI. Dans de nombreux cas, plusieurs traitements successifs de la dette
par le Club de Paris ont été nécessaires dans un laps de temps relativement court pour
aider les pays débiteurs a sortir définitivement du cycle des rééchelonnements.
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Le traitement de la «crise de la dette» (1981-1996)

L’année 1981 marque un vrai tournant dans 'activité du Club de Paris, le nombre d’ac-
cords conclus chaque année a partir de cette date passant a plus de dix et atteignant
méme 24 en 1989. La fameuse «crise de la dette» des années 80 a été déclenchée en 1982
par le défaut du Mexique sur sa dette souveraine, qui a été suivi d’une longue période
au cours de laquelle le Club de Paris a conclu un grand nombre d’accords avec de nom-
breux pays principalement situés en Afrique sub-saharienne et en Amérique Latine, mais
aussi en Asie (Philippines), au Moyen-Orient (Egypte, Jordanie) et en Europe de I’Est
(Pologne, Yougoslavie, Bulgarie). Apres la chute de I’'Union soviétique, en 1992, la Russie
a rejoint la liste des pays ayant conclu des accords avec le Club de Paris. I activité de ce
dernier est donc devenue véritablement mondiale a partir des années 90.

De 1981 a 1987, malgré le nombre croissant des pays confrontés a des difficultés de
paiement, les créanciers du Club de Paris ont continué a appliquer les régles définies au
cours de la période précédente. Les termes classiques congus pour surmonter des pro-
blémes de liquidité temporaires ont été systématiquement appliqués au traitement de la
dette. Les montants concernés étaient généralement faibles, correspondant a une ou deux
années d’échéances dues aux créanciers, durée correspondant a la période couverte par
un programme soutenu par le FMI.

Toutefois, au milieu des années 1980, les inquiétudes croissantes concernant la capacité
des pays pauvres a rembourser leurs dettes ont conduit les créanciers a envisager de
nouveaux termes de traitement. En 1987, les créanciers de Club de Paris ont adopté les
termes de Venise (termes non concessionnels qui accordent aux pays débiteurs des pério-
des de remboursement et de grace plus longues).

En octobre 1988, les créanciers du Club de Paris ont convenu d’appliquer les termes de
Toronto, qui accordaient pour la premiére fois une annulation partielle de la dette des
pays les plus pauvres et les plus endettés’.

Les termes de Toronto ont été ¢laborés pour les pays les plus pauvres et les plus endettés,
les termes classiques étant considérés comme toujours satisfaisants pour les autres pays
débiteurs. Toutefois, la crise de la dette affectant également des pays a revenu intermé-
diaire (tranche inférieure), les créanciers du Club de Paris ont décidé, en septembre 1990,
d’adopter de nouvelles regles de traitement de la dette pour certains de ces pays qui se trou-
vaient confrontés a un fort endettement® et dont le stock de dette publique bilatérale repré-
sentait au moins 150% de la dette privée. Ces nouveaux termes de traitement, dits termes
de Houston, apportent des améliorations importantes par rapport aux termes classiques.
A ce jour, 35 accords ont été conclus selon ces termes, avec 19 pays débiteurs.

7 Les termes de Toronto accordent au pays débiteur une annulation de 33,33 % des montants a verser au titre du service
de la dette sur les dettes non APD di pendant la période couverte par ’accord, assortie d’une période de rembourse-
ment de 14 ans, dont une période de grace de 8 ans. Les dettes APD sont remboursées sur 25 ans, avec une période de
grace de 14 ans, a un taux d’intérét réduit.

8 Défini comme remplissant au moins deux des trois critéres suivants : un ratio de dette sur PIB supérieur a 50 %,
un ratio de dette sur exportations supérieur a 275 % ou un ratio prévisionnel du service de la dette sur exportations
supérieur a 30 %.

Constatant I’effet durable de la crise de la dette sur les pays les plus pauvres et les plus
endettés, les créanciers du Club de Paris ont adopté en décembre 1991 les termes de
Londres, qui prévoient de porter de 33,33 % (termes de Toronto) a 50 % le pourcentage
de la dette pouvant étre annulée. 23 pays ont bénéficié de ces termes entre 1991 et 1994,
date a laquelle ils ont été remplacés par les termes de Naples.

Adoptés en décembre 1994 par les créanciers du Club de Paris, les termes de Naples
comportent deux avancées importantes par rapport aux termes de Londres. Le niveau
d’annulation est porté a 50% au minimum et peut atteindre 67 % des crédits non APD?
éligibles. En outre, le Club de Paris a décidé pour la premiére fois que des traite-
ments de stock pouvaient étre appliqués au cas par cas, pour les pays ayant respecté
de maniére satisfaisante leurs engagements envers le Club de Paris et le FMI et pour les-
quels il existe une confiance suffisante dans leur capacité a respecter ’accord sur la dette.
L ¢ligibilité aux termes de Naples est déterminée au cas par cas'®. I’adoption des termes
de Naples en 1994 peut étre considérée comme un tournant majeur dans ’histoire du
Club de Paris. Pour la premiére fois, les créanciers du Club de Paris envisageaient une ré-
duction trés importante de la dette, non seulement en termes de traitement de flux, mais
aussi de traitement de stock. Cette évolution traduisait I'idée de plus en plus répandue
parmi les créanciers, tant publics que privés, selon laquelle la véritable nature de la dette
des pays les plus pauvres est son caractére insoutenable.

Mise en ceuvre de 'initiative PPTE

En 1996, la communauté financiére internationale a réalisé que la situation de la dette
extérieure d’un certain nombre de pays a faible revenu, principalement africains, était
devenue extrémement difficile. C’était le point de départ de I'initiative des pays pauvres
trés endettés (PPTE). Pour plus de détails, voir annexe 4.

L’approche d’Evian

La mise en ceuvre de I'initiative PPTE a montré la nécessité pour les créanciers de pri-
vilégier une approche «sur mesure» lorsqu’ils décident du traitement de la dette qu’ils
vont consentir 4 un pays débiteur. En conséquence, les créanciers du Club de Paris ont
approuvé en octobre 2003 une nouvelle approche a 1’égard des pays non éligibles a I'ini-
tiative PPTE : «’approche d’Evian». Pour plus de détails, voir annexe 5.

9 Les créanciers ont convenu en septembre 1999 que tous les traitements selon les termes de Naples seraient accordés
avec un taux d’annulation de 67 %.

10 Les critéres examinés sont les suivants : un niveau élevé d’endettement, le fait d’étre seulement éligible au finance-
ment AID de la Banque mondiale et un faible PIB par habitant (755 dollars ou moins).
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Annexe 4
L'initictive

en faveur des
PAYS PAUVIES
tres endettés

En 1996, la communauté financiére internationale a reconnu que la situation d’endet-
tement extérieur d’un certain nombre de pays trés pauvres, la plupart situés en Afri-
que, était devenue extrémement difficile. Cette situation avait un impact négatif sur leurs
perspectives de développement, malgré la pleine utilisation des mécanismes traditionnels
de rééchelonnement et d’annulation, ’apport de financement concessionnel et la pour-
suite de politiques économiques saines. Pour la plupart des pays pauvres et trés endettés,
les préts concessionnels des créanciers multilatéraux comme bilatéraux relevaient d’une
stratégie de «prét défensif» : les nouveaux préts couvraient a peine le cotit du rembourse-
ment des préts antérieurs et ne constituaient pas un apport réel de nouvelles ressources
financiéres.

En conséquence, les créanciers ont convenu que les dispositifs classiques ne suffisaient
pas a rétablir la soutenabilité de la dette extérieure de ces pays dans des délais raisonna-
bles et sans aide extérieure supplémentaire. Les institutions financiéres internationales
ont défini un groupe de 41 pays se trouvant dans cette situation et l'initiative en faveur
des pays pauvres trés endettés (initiative PPTE) était alors lancée.

Linitiative PPTE a constitué une véritable innovation en ce sens qu’elle a suscité une
action coordonnée de I’ensemble des acteurs financiers internationaux, y compris des
institutions multilatérales, en vue de ramener le fardeau de la dette extérieure des pays
concernés 4 un niveau soutenable. Linitiative PPTE a été renforcée en septembre 1999
et est toujours en application aujourd’hui.

Eligibilité

En septembre 1996, le Comité du développement et le Comité intérimaire du FMI et
de la Banque mondiale ont adopté un programme conjoint pour répondre a la situation
des pays pauvres trés endettés. Cette initiative est congue pour apporter une assistance
exceptionnelle aux pays qui sont déclarés éligibles, afin de les aider a réduire le poids de
leur dette extérieure a un niveau soutenable, ¢’est-a-dire a un niveau qui leur permette de
servir leur dette de maniére confortable compte tenu de leurs ressources d’exportation,
ainsi que de l'aide au développement et des capitaux qu’ils regoivent. Cette assistance
conduit & une réduction de la valeur actualisée nette (VAN) des créances futures sur le
pays endetté. Son objectif final est de permettre a ces pays d’augmenter fortement leurs
dépenses de lutte contre la pauvreté.

Un pays doit remplir un ensemble de critéres pour étre éligible a cette assistance. Il
doit :

« n’étre éligible qu’a une assistance concessionnelle de la part du FMI et de la Banque
mondiale («AID-seulement») ;

« faire face a un niveau d’endettement insoutenable, méme apres la mise en ceuvre
des mécanismes traditionnels d’allégement de dette comme les termes de Naples (par
lesquels la dette extérieure éligible des pays pauvres peut étre annulée a 67 % en valeur
actuelle nette) ;

« avoir parfaitement mis en ceuvre des réformes et de saines politiques économiques
dans le cadre de programmes soutenus par le FMI et la Banque mondiale.

Participation des créanciers du Club de Paris a l'ini-
tiative PPTE

Au total, pour les 23 PPTE ayant atteint leur point d’achévement, les créanciers de Club
de Paris ont annulé prés de 10,7 milliards de dollars (en VAN 2006) dans le cadre des
accords du Club de Paris.

En outre, ils ont accordé des annulations supplémentaires a ces pays débiteurs pour un
montant de 7 milliards de dollars (en VAN 2006) dans le cadre des efforts bilatéraux
additionnels.
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Traitements de dette en Club de Paris dans le cadre de l'ini-
tiative PPTE : 10,7 milliards de dollars (VAN 2006)

Efforts bilatéraux additionnels des créanciers du Club de
Paris : 7 milliards de dollars (VAN 2006)

IADM : 37,6 milliards de dollars (en nominal)

Source : FMI — AID - Initiative en faveur des pays pauvres trés endettés (PPTE) et initiative d’allégement de la dette mul-
tilatérale (IADM) — Bilan de mise en ceuvre (Aott 2007)

En plus du traitement de dettes accordé aux PPTE dans le cadre de I'initiative PPTE
— que ce soit dans le cadre des accords de Club de Paris ou a titre bilatéral — les pays ayant
atteint leur point d’achévement ont bénéficié d’une annulation de leur dette multilatérale
par le FMI, la Banque mondiale, la Banque africaine de développement et la Banque
interaméricaine de développement dans le cadre de I'Initiative d’allégement de la dette
multilatérale (IADM).

Un impact clairement positif

[’allégement de dette accordé dans le cadre de l'initiative PPTE a clairement eu un im-
pact tangible sur la soutenabilité de la dette comme sur les dépenses sociales des pays
débiteurs concernés.

Service de la dette et dépenses de réduction de Ila pauvreté moyens des PPTE ayant at-
teint le point de décision
10

9

8 dépenses
de réduction

7 de la pauvreté

service de la dette
avant JADM

pourcentage du PIB

service de la dette

1 apres JADM
_—

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007p  2008p 2009p
Source: FMI

Par exemple, pour les 32 PPTE ayant atteint le point de décision de l'initiative, le service
de dette représentait 5% des exportations en 2007 contre 16,6% des exportations en
2000. Le service de la dette par habitant a également diminué, passant de 9,2 dollars en
2000 a 6 dollars en 2005.

Pour la seule année 2007, les économies annuelles de service de la dette liées a 'TADM
pour les pays ayant atteint le point d’achévement s’élévent a plus de 1% du PIB au total.

De plus, les dépenses consacrées a la réduction de la pauvreté dans les PPTE ayant at-
teint le point de décision représentaient 9,4 % du PIB et 53 % des ressources publiques en
2007, par rapport a 6,8 % du PIB et 37,8 % des ressources publiques en 2000. En valeur
nominale, les dépenses de lutte contre la pauvreté s’élevaient 4 17 milliards de dollars en
2006, soit une hausse de 21% par rapport a 2005. Ces dépenses représentent plus de
cinq fois le montant restant di du service de la dette extérieure de ces pays.

Mise en ceuvre de 'initiative PPTE (a fin 2007)

Pays ayant atteint le | Pays ayant atteint le | Pays avant le

point d’achévement

Bénin
Bolivie
Burkina Faso
Cameroun
Ethiopie
Gambie
Ghana
Guyana
Honduras
Madagascar
Malowi

Mali
Mauritanie
Mozambique
Nicaragua
Niger
Ouganda
Rwaonda

Sao Tomé
Sénégal
Sierra Leone
Tonzanie
Zambie

point de décision

Afghomnistan

Burundi

Congo

Guinée

Guinée Bissau

Haiti

République centrafricaine
République démocratique
du Congo

Tchad

point de décision

Cote-dTvoire
Erythrée

Les Comores
Liberia

Népal

République kirghize
Somalie

Soudom

Togo
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Annexe 5
L'approche
d'Evian

Les créanciers du Club de Paris se sont réunis a Paris le 8 octobre 2003 et ont ap-
prouvé une nouvelle approche a I’égard des pays non ¢éligibles a l'initiative PPTE. Dans
ce contexte, le Club de Paris a pour objectif de prendre en compte les considérations de
soutenabilité de la dette, d’adapter sa réponse a la situation financiére des pays débiteurs
et d’apporter une contribution aux efforts menés actuellement en vue de rendre la réso-
lution des crises financiéres plus ordonnée, rapide et prévisible.

Les créanciers du Club de Paris ont décidé d’adopter une réponse «sur mesure» pour
s’assurer que la restructuration de la dette :

* est accordée seulement dans le cas d’un défaut imminent et n’est pas considérée par
les pays débiteurs comme une alternative a des sources de financement plus onéreuses ;

* accorde aux pays débiteurs un traitement de dette qui refléte leurs besoins financiers
et réponde a I’objectif d’assurer la soutenabilité a long terme de leur dette.

Cadre général de I'approche d’Evian

Lorsqu’un pays s’adresse au Club de Paris, la soutenabilité de sa dette est examinée
conformément a I’analyse standard de soutenabilité de la dette du FMI, afin de vérifier si,
au-dela des besoins de financement, un probléme de soutenabilité est avéré.

Une attention particuliére doit étre accordée a I’évolution dans le temps des ratios de
dette ainsi qu’au potentiel économique du pays débiteur, a ses efforts pour ajuster sa
politique budgétaire, a ’existence, la persistance et 'ampleur d’un choc externe, aux
hypothéses et variables sous-jacentes au scénario de base du FMI, aux recours du pays
débiteur au Club de Paris dans le passé et a la probabilité d’un recours dans le futur. Si

un enjeu de soutenabilité est identifié, les créanciers du Club de Paris développeront leur
propre opinion sur I’analyse de soutenabilité de la dette en liaison étroite avec le FMI.

Pour les pays confrontés a un probléme de liquidité mais dont la dette est considérée
comme soutenable, le Club de Paris définira un traitement de la dette extérieure sur la
base des termes standards existants. Cependant, les créanciers du Club de Paris ont dé-
cidé que les conditions d’¢ligibilité a ces termes seraient examinées avec attention, et que
tout I’éventail des possibilités existantes, par exemple des échéanciers de remboursement
et des périodes de grice plus courts, serait utilisé pour adapter le traitement de la dette a
la situation financiére du pays débiteur. Pour les pays confrontés aux problémes de dette
les plus graves, les nouvelles options retenues pour les traitements de dette permettront
de les traiter plus efficacement. Pour les autres pays, les termes existants ne seront appli-
qués de la maniére la plus généreuse que lorsque cela est justifié.

Pour les pays dont la dette a été reconnue par le FMI et les pays créanciers du Club de
Paris comme n’étant pas soutenable, les créanciers du Club de Paris se sont mis d’accord
pour participer a un traitement global de la dette, au cas par cas, sous réserve que ces
pays s’engagent dans des politiques, dans le cadre d’un accord avec le FMI, garantissant
leur sortie du Club de Paris et s’engagent a rechercher un traitement comparable de la
part de leurs autres créanciers extérieurs, y compris le secteur privé.

Options pour le traitement de la dette des pays ayant
une dette insoutenable dans le cadre de I'approche
d’Evian

Lorsque le Club de Paris est disposé a accorder un traitement global de la dette pour les
pays qui ont une dette non soutenable dans le cadre de Papproche d’Evian, pour faciliter
le retour a une dette soutenable, il n’y aura pas de termes de traitement standards.

Les créanciers du Club de Paris définiront un traitement sur mesure en fonction de la
situation financiére du pays débiteur. A cet effet, ils s’appuieront sur un large éventail
d’options utilisées par le passé ou a développer dans le cadre de approche d’Evian.

Le traitement de la dette sera mis en ceuvre dans le cadre d’un processus particulier, afin
de maintenir un lien solide avec les résultats économiques et la gestion de la dette publi-
que. Ce processus peut comporter trois étapes. Lors de la premiére étape, le pays doit
conclure un premier accord avec le FMI et le Club de Paris lui accorde un traitement de
flux. Cette étape, dont la durée pourrait s’étaler de un a trois ans en fonction des perfor-
mances passées du pays débiteur, lui permettrait d’établir un historique de performance
satisfaisant dans la mise en ceuvre d’un programme FMI et le paiement aux créanciers du
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Club de Paris. Dans la seconde étape, le pays devrait conclure un deuxiéme accord avec
le FMI et pourrait recevoir la premiére phase d’un traitement de sortie accordé par le
Club de Paris. Dans la troisiéme étape, le Club de Paris pourrait finaliser le traitement de
sortie sur la base d’une pleine application du second programme FMI et d’un paiement
satisfaisant au Club de Paris. Le pays ne bénéficierait ainsi pleinement du traitement de
sortie que s’il maintient son historique de performance dans le temps.

Le traitement global de la dette pourrait prendre diverses formes en fonction des ré-
sultats de ’analyse de soutenabilité de la dette : traitement de flux, reprofilage du stock,
annulation du stock. Les annulations de dette continueront a étre envisagées de maniére
exceptionnelle et lorsque la nécessité en aura été clairement établie par I’analyse de sou-
tenabilité de la dette. Dans ces cas, ’approche par étapes donnera la possibilité au Club
de Paris d’examiner, aprés un certain délai, la nécessité et 'ampleur des annulations de
créances requises. Différents éléments de souplesse tels que les remboursements antici-
pés, les conversions de créances et des clauses de retour a meilleure fortune, pourront
étre utilisés dans les traitements de dette afin de faciliter leur ajustement a I’évolution de
la situation économique du pays débiteur au cours du temps. Les créanciers du Club de
Paris pourraient bénéficier, griace a ces éléments, d’'une amélioration inattendue de la si-
tuation du pays débiteur, et celui-ci pourrait alors avoir recours a une gestion plus active
de sa dette. Il conviendra de veiller tout particuliérement a éviter tout aléa moral et mettre
en place les incitations appropriées.

Pour s’assurer que le traitement de dette couvre bien I’assiette de dette adéquate et facili-
ter les nouveaux financements bilatéraux, ’ajustement de la date butoir pourra également
étre envisagé. A cette fin, 'objectif devrait étre de rechercher la soutenabilité de la dette
sans compromettre ’accés a de nouveaux crédits.

A fin 2007, les créanciers du Club de Paris avaient accordé 4 neuf pays un traitement
de dette dans le cadre de 'approche d’Bvian : Kenya, Gabon, Géorgie, Grenade, Irak,
Moldavie, Nigéria, République kirghize et République dominicaine.

Notice 1égale

Les informations contenues dans ce rapport sont fournies en I’état, sans garanties expli-
cites ou implicites, y compris, sans que cette liste soit limitative, de qualit¢é marchande,
d’aptitude a un usage particulier ou de non-violation de droits.

L’information contenue dans ce rapport est fournie a titre indicatif. Bien que tous les
efforts aient été faits pour que 'information présentée soit la plus exacte possible, elle ne
constitue pas un document de référence.

Le Club de Paris n’est pas responsable des pertes et dommages liés a I'utilisation de ce
rapport, y compris, et sans que cette liste soit limitative, les dommages directs, indirects,
secondaires, spéciaux ou résultant des circonstances, méme s’il a été informé du risque
de tels dommages.

Sauf indication expresse (contributions de tiers), ce rapport refléte les opinions du Club
de Paris. e Club de Paris ne garantit ni I’exactitude, ni la fiabilité, des informations four-
nies par les tiers.

Aucune information ou donnée contenue dans ce rapport ne peut étre publiée, rediffu-
sée, retransmise ou reproduite, quel que soit le format ou le support, sans ’autorisation
préalable du Secrétariat du Club de Paris.
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Le Secrétariat du Club de Paris peut étre contacté a I’adresse suivante :

Secrétariat du Club de Paris

Direction générale du Trésor et de la Politique économique
139, rue de Bercy

Télédoc 551

75572 Paris Cedex 12

France

Site Internet du Paris Club :

http:/lwww.clubdeparis.org
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