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RÔLE DES AGENCES MULTILATÉRALES

▶Elles sont des coopératives dont les membres sont les pays

▶Elles traitent des externalités entre-pays

▶Elles mettent en œuvre l’action collective visant au « bien 
public »

▶En cas de crise, l’agence se substitue à un contrat inexistant 
pour rétablir l’accès aux marchés de capitaux

▶Elle soutiennent et organisent les réductions de dette

MH BOUCHET (c) 2020

INTERVENTION ET SURVEILLANCE

▶Objectif : Une combinaison optimale de financement 
extérieur “catalytique” à des taux d’intérêts préférentiels 

accompagné de politiques de rigueur budgétaire. 

▶L’ajustement peut être reporté (bien qu’à des coûts 
économiques et sociaux supérieurs)  mais pas évité!
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Origines des déséquilibres économiques 

Absorption excessiveCroissance excessive de la masse monétaire

Fort taux de dépense sur les 

biens nationaux et 

d’importations

Pressions inflationnistes

Pressions sur la balance des paiements

* Politique de stabilisation avec ajustement des taux 

de change et control de l’offre de monnaie baisse de 

création de réserves de dépôts et augmentation des 

taux d’intérêts 

*  Ajustements fiscaux

• Mesures structurelles  d’ajustement

• Financement du FMI + Banque Mondiale + Club 

de Paris

• Retour sur les marchés de capitaux?

AJUSTEMENT

FACILITÉ POUR LA RÉDUCTION DE LA PAUVRETÉ ET 
POUR LA CROISSANCE 

(PPTE/FRPC)

▶Guichet par lequel le FMI accorde des prêts assortis de faibles taux 
d'intérêt aux pays à bas revenu. 

▶Les programmes appuyés par la FRPC reposent sur des stratégies 
globales d'allégement de la pauvreté qui sont pilotées par les pays et 
qui associent la société civile. 

MH BOUCHET (c) 2020
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FACILITÉ POUR LA RÉDUCTION DE LA PAUVRETÉ ET POUR 

LA CROISSANCE (FRPC)

▶En septembre 1999, le FMI a créé la facilité pour la réduction de la pauvreté et 
pour la croissance (FRPC), afin de placer les objectifs de lutte contre la pauvreté et 
de promotion de la croissance au centre de ses opérations de prêts dans ses pays 
membres les plus pauvres 
▶En septembre 2005, 78 pays à faible revenu au total étaient admissibles à la FRPC.

▶L'admissibilité est basée essentiellement sur l'évaluation par le FMI du revenu par 
habitant du pays, qui s'inspire du critère d'admissibilité au guichet concessionnel 
de la Banque mondiale (actuellement, revenu national brut par habitant de 
895 dollars EU en 2003). 

MH BOUCHET (c) 2020

ALLÉGEMENT DE DETTE AU TITRE DE L'INITIATIVE EN FAVEUR DES 

PAYS PAUVRES TRÈS ENDETTÉS (PPTE)

▶L'initiative en faveur des PPTE est un dispositif global de 
réduction de la dette des pays pauvres très endettés qui 
appliquent des programmes d'ajustement et de réforme 
appuyés par le FMI et la Banque mondiale. 

▶Des allégements de dette ont été approuvés en faveur de 
28 pays, dont 24 en Afrique, pour un montant total de 
33 milliards de dollars EU (en valeur actualisée nette).

MH BOUCHET (c) 2020

http://www.imf.org/external/np/exr/facts/fre/howlendf.htm
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INITIATIVE  PPTE (PAYS PAUVRE TRÈS ENDETTÉS)

▶Septembre 1996: initiative PPTE prise pour assurer que les pays pauvres, 
lourdement endettés qui ont montré des signes d’une performance économique 
croissante puissent atteindre un niveau supportable de dettes sur le moyen terme.

▶L’utilisation d’un programme d’ajustement du FMI comme  pièce centrale du 
support pour le fond d’initiative a été décidée en Septembre 1996. 

▶Le programme devrait continuer jusqu’en 2000.Une institution autofinancée devrait 
prendre le relais en 2005.Le fond doit mobiliser un financement adéquat pour la 
période d’intérim grâce au nouveau tour de négociation des prêts bilatéraux au 
fond ESAF. 

▶Objectif: réduire l’importance des flux de remboursement futurs à des niveaux 
soutenables dans le but de promouvoir une politique globale et coordonnée de 

réduction des dettes.

M H BOUCHET/ 2020 (c) LUMIA 9

L’INITIATIVE DE PPTE 

▶Un groupe de 41 pays en voie de développement classés comme étant « les pays 
pauvres lourdement endettés »,il comprend 32 pays avec un PIB( en 1993) < à 695$ 
par tête  et une valeur actuelle nette du ratio  D/X > 220% ou une valeur actuelle 
nette du ratio D/GNP > 80%.

▶28 pays cibles : Ouganda, Bolivie, Burkina Faso, Mozambique et Côte d’Ivoire ont 
été sélectionnés comme pays pilote de la politique du HIPC en 1997. 

▶En 1999 le G7 a décidé d’augmenter le niveau d’allègement de la dette de 80% à 
90%,largement au dessus des 67% décidés à Naples . La décision a été confirmée en 
Octobre 1999 lors de la réunion annuelle du FMI/IBRD à Washington.

▶18 pays ont atteint le point d’achèvement (« completion ») tandis que 10 ont atteint 
seulement le point de « décision » (Cameroun)

M H BOUCHET/ 2020 (c) LUMIA 10
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INITIATIVE DE RÉDUCTION DE DETTE PPTE

▶28 Pays ont atteint les objectifs fixés par l’initiative PPTE.

Bolivie – Burkina Faso – Tanzanie – Mozambique – Ouganda –
RCI- Sénégal…

M H BOUCHET/ 2020 (c) LUMIA 11

ALLÉGEMENTS DE DETTE AU TITRE DE L'INITIATIVE EN FAVEUR DES PAYS

PAUVRES TRÈS ENDETTÉS (PPTE)

Pour bénéficier d'une assistance au titre de l'initiative, un pays doit :

▶faire face à une charge de la dette insupportable, hors du champ des 
mécanismes d'allégement de la dette traditionnellement disponibles;
▶donner la preuve qu'il a engagé des réformes et mené une politique 

économique avisée dans le cadre des programmes appuyés par le FMI et la 
Banque mondiale;
▶avoir formulé un document de stratégie pour la réduction de la pauvreté 

(DSRP) basé sur un vaste processus participatif (une stratégie intérimaire suffit 
pour engager le processus).

MH BOUCHET (c) 2020

http://www.imf.org/external/np/exr/facts/fre/prgff.htm
http://www.imf.org/external/np/exr/facts/fre/prspf.htm
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MOYENS DE FINANCEMENT DE L’INITIATIVE

▶Le coût total de l'aide apportée aux 28 pays qui ont atteint le point de 
décision et aux 13 pays pouvant être admis à bénéficier d'un allègement 
de dette au titre de l'initiative renforcée en faveur des pays pauvres très 
endettés est estimé à environ 61 milliards de dollars en valeur actualisée 
nette

▶Un peu plus de la moitié proviendrait de créanciers bilatéraux et le reste 
de créanciers multilatéraux 

MH BOUCHET (c) 2020

LES SOUTIENS DU FONDS?
▶Selon les accords de 1997 le Fond peut en cas d’extrême urgence emprunter des 

financements supplémentaires auprès des banques de 11 pays (dont les membres du 
G7) sous forme de ligne de crédit. 

▶Globalement, le Fond peut emprunter jusqu’à 18.5 milliards DTS selon les accords de 
1962 et jusqu’à 34 milliards DTS ( environ 47 US milliards) selon les termes des 
accords de 1997.

▶ En tout, 46 pays industrialisés participent au nouvel accord  (i.e. OCDE plus 
Thaïlande, Arabie Saoudite, Hongkong,  Corée, Koweït et Singapour).

▶12-2019: Confronted with US opposition, shareholders agreed instead with the US 
proposal to extend New Borrowing Arrangements – designed as a “backstop to the 
Fund’s quota-based financing mechanism” – as a way to ensure, at least in the short-
term, that the Fund maintains its lending capacity

MH BOUCHET (c) 2020



28/09/2020

8

LE RÔLE DU FMI DANS LA PROMOTION DE 

L’ALLÈGEMENT DE LA DETTE EXTÉRIEURE

▶Le FMI et la Banque Mondiale ont un rôle catalytique de 
promotion des prêts internationaux ainsi que la réduction des 
dettes extérieures :

▶ Avec le Club de  Paris des créditeurs bilatéraux

▶Avec le Club de Londres des banques internationales

▶39 pays éligibles: 36 ont atteint le point d’obtention de la 
reduction de dette (2017) 

MH BOUCHET (c) 2020

LES PAYS À FAIBLE 

REVENU ÉLIGIBLES À 

L’INITIATIVE DE 

RÉDUCTION DE DETTE 

DU FMI-BANQUE 

MONDIALE

MH BOUCHET (c) 2020
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VALEUR ACTUELLE NETTE DE LA DETTE
▶Une mesure du poids de la dette d’un pays qui prend en compte 

les spécificités du pays qui la contracte à des taux d’intérêts 
inférieures au taux prévalant sur le marché :  de toutes les dettes 
futures auxquelles on retire le taux d’intérêts actualisé. 

▶Dès que le taux d’intérêt sur un prêt est inférieur aux taux du 
marché , la valeur actuelle nette résultante de la dette est 
inférieure à sa valeur faciale. => Système d’évaluation avantageux.

MH BOUCHET (c) 2020

L’INITIATIVE PPTE 

▶Un groupe de 41 pays en voie de développement classés comme 
étant « les pays pauvres lourdement endettés »,il comprend 32 
pays avec un PIB( en 1993) < à 695$ par tête  et une valeur actuelle 
nette du ratio  D/X > 220% ou une valeur actuelle nette du ratio 
D/GNP > 80%.
▶30 pays cibles : Ouganda, Bolivie, Burkina Faso, Mozambique et 

Côte d’Ivoire ont été sélectionnés comme pays pilote de la politique 
du HIPC en 1997. 
▶En 1999 le G7 a décidé d’augmenter le niveau d’allègement de la 

dette de 80% à 90%,largement au dessus des 67% décidés à Naples 
. La décision a été confirmée en Octobre 1999 lors de la réunion 
annuelle du FMI/IBRD à Washington.

MH BOUCHET (c) 2020
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L’INITIATIVE DU PPTE   (PAYS PAUVRES TRÈS ENDETTÉS)

▶Septembre 1996:initiative prise pour assurer que les pays pauvres, 
lourdement endettés qui ont montré des signes d’une performance 
économique croissante puissent atteindre un niveau supportable de dettes 
sur le moyen terme.
▶L’utilisation d’un programme d’ajustement du FMI comme  pièce centrale 

du support pour le fond d’initiative a été décidée en Septembre 1996. 
▶Le programme devrait continuer jusqu’en 2000.Une institution 

autofinancée devrait prendre le relais en 2005.Le fond doit mobiliser un 
financement adéquat pour la période d’intérim grâce au nouveau tour de 
négociation des prêts bilatéraux au fond ESAF. 

▶Objectif: réduire l’importance des flux de remboursement futurs à des 
niveaux soutenables dans le but de conduire une politique globale et 

coordonnées de la réduction des dettes.

MH BOUCHET (c) 2020

FONCTIONNEMENT DE L'INITIATIVE PPTE

Pour bénéficier d'une assistance au titre de l'initiative, un pays doit :

▶faire face à une charge de la dette insupportable, hors du champ des mécanismes 
d'allégement de la dette traditionnellement disponibles;

▶donner la preuve qu'il a engagé des réformes et mené une politique économique 
avisée dans le cadre des programmes appuyés par le FMI et la Banque mondiale;

▶avoir formulé un document de stratégie pour la réduction de la pauvreté (DSRP) 
basé sur un vaste processus participatif (une stratégie intérimaire suffit pour engager 
le processus).

MH BOUCHET (c) 2020
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MOYENS DE FINANCEMENT DE LA RÉDUCTION DE LA DETTE

▶Le coût total de l'aide apportée aux 28 pays qui ont atteint le point de 
décision et aux 13 pays pouvant être admis à bénéficier d'un allègement 
de dette au titre de l'initiative renforcée en faveur des pays pauvres très 
endettés est estimé à environ 61 milliards de dollars en valeur actualisée 
nette en 2004.

▶ Un peu plus de la moitié provient de créanciers bilatéraux et le reste de 
créanciers multilatéraux. Le FMI finance sa contribution essentiellement 
par les revenus de placement du produit net des ventes d' or hors marché 
de 1999 qui ont été déposés au fonds fiduciaire FRPC-PPTE du FMI.

▶ Des contributions additionnelles ont été apportées à ce fonds par les pays 
membres. 

MH BOUCHET (c) 2020

ALLÈGEMENT DE LA DETTE
▶Ouganda (Avril 98: $ 650 m.)

▶Bolivie (Sept. 98: $760 m.)

▶Burkina Faso (Avril 2000: $200 m.)

▶Guyane (1999: $410 m.)

▶RCI (Mars 2001: $800 m.)

▶Mozambique (Juin 1999: $3.7 millions)

▶Mali (Décembre 1999: $250 m.)

▶Mauritanie (Février 2000): US$662 millions = 40%

Total: $6.77 milliards = 20% de réduction moyenne

MH BOUCHET (c) 2020
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LES CRITIQUES (LIBÉRALES) DU FMI: HENRY KISSINGER: 

« LE FMI FAIT PLUS DE MAL QUE DE BIEN! »

▶A la suite de l’intervention du FMI dans la crise asiatique: le capitalisme de 
marché reste le meilleur moteur de croissance économique et de hausse 
générale du niveau de vie. Mais la globalisation exacerbe la disparité entre 
l’organisation politique du monde et son organisation économique. Par ses 
interventions stéréotypées, au nom de l’orthodoxie du libre-échange, le FMI 
aggrave souvent l’instabilité politique via des cures trop sévères et mal ciblées 
d’austérité. 

▶Il faut transformer le FMI et encourager les capitaux investis à long-terme tout 
en protégeant les pays des capitaux spéculatifs avec une meilleure régulation 
et coordination internationales. 

▶ (Source: Le Monde/1998)

LE POINT DE VUE DE PAUL KRUGMAN SUR LA GLOBALISATION ET LES 
CRISES DE DETTE

▶Dans les années 80 l’ouverture des frontières 
commerciales était considérée comme solution 
efficace pour réduire les risques de crises financières.

▶Aujourd’hui l’accroissement des interdépendances est 
un facteur aggravant des crises. Les économies sont 
certainement plus efficientes mais sont beaucoup plus 
vulnérables aux crises brutales du fait de la volatilité 
des capitaux.

▶Les crises de dette sont un produit de la globalisation 
des marchés et de la dérégulation

MH BOUCHET (c) 2020
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« Même logique d’enchaînement des catastrophes en Asie : les 
investisseurs, principalement mais pas exclusivement des banques 
étrangères qui avaient contractées des emprunts de court terme, ont tous 
retiré leur capitaux au même moment ».
•Crise bancaire parce qu’aucune banque ne peut convertir ses actifs en un 
très court délai.
•Crise monétaire car les investisseurs paniqués essayaient non seulement 
de convertir les actifs de long termes en cash mais aussi leurs Bahts et leurs 
Roupie en Dollars.
•Une crise gouvernementale et de gouvernance!

La vision de Paul Krugman sur la crise asiatique de dette 1997-1998

STIGLITZ ET LE FMI: IDÉES FORCES

▶La pauvreté est un « affront à la dignité humaine »

▶Les gouvernements du G7 poussent les PVD à libéraliser leurs 
économies et ouvrir leurs frontières tandis que de leurs côtés ils 
maintiennent des barrières protectionnistes et renforcent les lois sur la 
propriété intellectuelle.

▶Les politiques du FMI basées sur l’hypothèse que les marchés sont 
autorégulateurs et efficients ne permettent pas l’intervention 
nécessaire des gouvernements pour réguler le marché. 

▶L’information asymétrique  empêche l’optimisation du fonctionnement 
des marchés. Les gouvernements et les marchés sont 
complémentaires et les gouvernements doivent jouer un rôle limité 
mais important pour encadrer le développement 

MH BOUCHET (c) 2020
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JOSEPH E. STIGLITZ ET LES DÉFIS DU FMI

▶L’accroissement de la transparence du FMI est essentiel, les décisions prises 
sont faites sur des bases idéologiques et non des faits. Quand des crises 
économiques surviennent le FMI prescrit des remèdes dépassés, 
inappropriés et des solutions « standards », sans considérer l’impact sur les 
populations des pays qui suivent ces prescriptions. 

▶Pas de débats sur les conséquences de politiques alternatives. Les politiques 
d’ajustement structurel du FMI renforcent la pauvreté.

▶Il n’y a pas de conspiration de Wall Street ou du  FMI, mais des supposés 
idéologiques et antidémocratiques qui dominent les prises de décisions 
politiques. 
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