RECOMMANDATIONS DE POLITIQUES CONCERNANT LA 8¢éme REUNION DU GROUPE
DE TRAVAIL DU COMCEC SUR LA COOPERATION FINANCIERE

La 8¢me Réunion du Groupe de Travail du COMCEC sur la Coopération Financiére (GTCF) a été tenue le 30
Mars 2017 a Ankara/Turquie avec pour theme « Améliorer la Gestion de la Dette Publique dans les Pays
Membres de I’OCI ». Durant la Réunion, les participants ont discuté certains enjeux politiques importants a la
lumiére des principaux résultats du rapport de recherche préparé spécifiquement pour cette Réunion aussi bien
que les réponses des pays membres aux questions politiques qui ont déja été envoyées par le Bureau de
Coordination du COMCEC avant la Réunion. En conséquence, le Groupe de Travail a élaboré les
recommandations de politiques indiquées ci-dessous:

Conseil Politique 1: Renforcer/Etablir une indépendante Unité de Gestion des Dettes Publiques ayant des
fonctions bien définies et une stratégie spécifique sur la gestion des dettes

Justification: Dans plusieurs pays membres de I’OCI, la délimitation des compétences entre les différentes
institutions impliquées dans la gestion des dettes publiques reste vague. En particulier, le manque partiel de
centralisation a une Unité de Gestion des Dettes Publiques (UGDP) spécifique peut constituer un défi pour
améliorer davantage la gestion. Par conséquent, tous les pays membres de 1’OCI sont encouragés a établir une
nouvelle UGDP indépendante ou renforcer institutionnellement leur unité existante, éventuellement établie au
sein du Ministére des Finances ou de la Banque Centrale. Par ailleurs, le développement d’une stratégie
officielle de gestion des dettes est recommandé, y compris les objectifs stratégiques quantitatifs. Les
Indicateurs de 1’Evaluation des Résultats de la Gestion des Dettes (DeMPA) utilisés par la Banque Mondiale
peuvent constituer un premier point de référence. Afin de supporter le processus de transition, les pays
membres de I’OCI qui ont déja professionnalisé les pratiques de gestion des dettes publiques peuvent donner
des conseils aux pays partenaires sur 1’établissement de telles structures institutionnelles. Ceci pourrait inclure
les recommandations de politique concernant les domaines spécifiques de la gestion des dettes, y compris le
développement d’une stratégie a long terme, la gestion des risques, la surveillance des dettes ou la coordination
institutionnelle. Outre les cadres institutionnels et les documents de gestion des dettes publiques qui sont de
nature exemplaire, 1’échange sur les expériences difficiles et les «lecons retenues» respectives peuvent étre
particuliérement utiles durant le processus.

Conseil Politique 2: Développer/améliorer le marché de la dette nationale

Justification: Les marchés de dette nationale sont des sources importantes de financement pour les budgets
publics. Un marché national efficace et liquide encourage les investissements des créanciers domestiques en
raison des colts de transaction réduits et par conséquent offre des possibilités de diversification
supplémentaires au gouvernement. Puisque les investisseurs domestiques ont tendance a moins réagir aux
chocs mondiaux macroéconomiques et financiers; les risques de refinancement peuvent étre réduits et le risque
de change peux étre diminué. Cependant, plusieurs marchés de dette nationale dans les pays membres de ’OCI
ont encore une marge de progression. Surtout, le renforcement de la responsabilité 1égale et des cadres
réglementaires tout en conservant la stabilité politique est un aspect essentiel pour les pays membres qui font
face a certains changements politiques au cours des derniéres années. De plus, des taux d’inflation faibles et
stables aussi bien qu’une banque centrale peuvent contribuer a garder les épargnes dans le marché financier
domestique, ce qui peut étre particuliérement important pour le groupe des pays Subsahariens. Par ailleurs, les
gouvernements devraient réduire leur dépendance a I’égard du secteur bancaire domestique en encourageant les
investisseurs institutionnels comme les sociétés d’assurance ou les caisses de retraite a participer au marché.
Finalement, I’introduction ou le développement ultérieur des instruments financiers islamiques, en particulier
des cotations d’obligation islamiques de type sukuk, peut approfondir les marchés financiers domestiques et
mobiliser des ressources financiéres supplémentaires des investisseurs privés et institutionnels. En général, une
forte proportion de titres négociables dans la dette domestique totale, une grande participation de divers agents
financiers et une proportion ¢élevée des obligations a taux fixes contre les obligations a taux variable reflétent un
marché obligataire sain.



Conseil Politique 3: Elargir et diversifier la base créanciére

Justification: Dans plusieurs pays membres de I’OCI, la base limitée des investisseurs est per¢ue comme 1’un
des défis les plus importants pour réaliser des opérations efficaces de dette publique. Une amélioration des
marchés de dette domestique, une plus grande ouverture vers les marchés mondiaux aussi bien que I’offre de
nouveaux outils d’investissement peuvent résoudre ce probléme. En générale, 1’émission des cotations
d’obligation islamiques de type sukuk pourrait élargir la base de crédit puisque les investisseurs nouveaux
(internationaux) qui se spécialisent dans des instruments financiers conformes a la Sharia pourraient étre attirés.
Alors que les pays membres de 1’OCI éprouvent une plus grande popularité des obligations souveraines du
monde Islamique, ce développement est notamment important pour les investissements transfrontaliers entre
les pays de I’OCI, particulierement a travers les fonds souverains des Etats Membres de I’OCI.  De plus, les
efforts récents d’innovation comme les instruments publics de dette conditionnelle ou les Accords Murabahah
des Obligations Adossées a des Actifs (qui sont des actifs groupés selon des accords de location aux fins
d’acquisition) peuvent étre évalués pour élargir la base des investisseurs et mieux gérer les risques. 1l devrait
de méme étre noté qu’il est fondamental d’augmenter la transparence et la disponibilité d’informations sur les
données, les procédures et les stratégies de gestion (prévisibles) concernant la dette publique pour attirer les
investisseurs internationaux. Il est généralement recommandé que les pays de I’OCI qui possedent un marché
domestique en voie de développement évitent une large dépendance sur les emprunts locaux ou étrangers mais
s’efforcent pour atteindre une exposition équilibrée aux deux marchés afin d’atténuer les chocs
macroéconomiques mondiaux aussi bien que les chocs spécifiques nationaux.

Conseil Politique 4: Allonger la maturité moyenne de la dette publique

Justification: Les gouvernements ont tendance a émettre des obligations a court terme plutét que des
obligations a long terme. Actuellement, la maturité moyenne des nouveaux engagements de dette extérieure des
créanciers privés (en excluant les créanciers officiels comme le FMI) dans les pays membres de I’OCI se situe
au niveau de seulement 4-5 ans et a méme révélé une tendance décroissante depuis 2013.  Méme si les taux
d’intérét des obligations a court terme sont inférieurs aux taux d’intérét des obligations a long terme en raison
de la maturité supplémentaire que les investisseurs exigent pour immobiliser leur capitaux durant une longue
période; un compromis survient puisque la dette a court terme est soumise a un risque de refinancement plus
élevé. De plus, la concentration des obligations a court terme peut prévenir 1’établissement ou le
développement ultérieur d’un marché de dette domestique qui est censé de satisfaire les préférences des
investisseurs aussi bien que les besoins du gouvernement pour un financement a moyen ou long terme. Par
conséquent, les pays membres de I’OCI qui sont affectés négativement de ces facteurs sont encouragés a
allonger la combinaison de la maturité de leur portefeuille de dette publique. En particulier, les gouvernements
appartenant au groupe de revenu élevé et moyen et ayant accés aux marchés mondiaux de dette peuvent
considérer les émissions croissantes d’obligations a plus longues échéances par rapport aux bons du Trésor a
court terme si les conditions du marché domestique permettent de telles opérations, compte tenue de la période
actuelle des faibles taux d’intérét dans plusieurs économies développées. En général, il est conseillé de tirer
profit des avantages de toutes les catégories de maturité, aussi bien a long terme qu’a court terme, et d’atteindre
un équilibre durable des échéances, sans dépendre particuliérement d’une catégorie ou de I’autre.

Conseil Politique 5: Appliquer des méthodes de gestion des risques macroéconomiques

Justification: Les développements macroéconomiques constituent un risque important en ce qui concerne la
gestion de la dette publique, puisque les chocs respectifs sont souvent difficiles a atténuer a court terme. Par
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conséquent, les pays membres de I’OCI sont encouragés a appliquer les systémes quantitatifs d’information et
d’analyse basés sur des données de fréquence adéquate qui fournissent des indications d’alerte précoce. Un
ensemble d’indicateurs macroéconomiques de base comprend le ratio de la valeur actuelle nette de la dette par
rapport au PNB et aux recettes publiques, les couts de service de la dette extérieure par rapport aux exportations
ou le solde consolidé du montant net des préts des administrations publiques par rapport au PNB. Les
meilleures pratiques incluent le Systéme d’Indicateurs Composites Avancés de ’OCDE qui est élaboré pour
fournir des signaux précoces concernant les points de retournement des cycles économiques. Les pays de
I’OCI ayant un degré élevé d’intégration au systéme financier mondial pourraient trouver utile les méthodes
d’approche fondées sur les signaux (comme 1’Approche de Signal de I’IFO) qui évaluent la probabilité d’une
crise monétaire et bancaire. Les nations qui ont un risque élevé de désastre naturel pourraient envisager des
négociations concernant les lignes de crédit de soutien permanentes pour une libération immédiate des fonds
supplémentaires. Finalement, les budgets publics de plusieurs pays membres de I’OCI dépendent fortement des
commodités qui sont exposées aux chocs macroéconomiques mondiaux. En particulier, la baisse récente des
prix de pétrole a entrainé une forte hausse dans les nouvelles émissions de dettes publiques dans certains pays
membres. Les pays concernés devraient avoir pour objectif de diversifier leurs activités économiques dans des
secteurs moins volatils, qui certes varient d’un cas a ’autre. En général, les effets de synergie provenant de la
gestion de risques macroéconomiques pourraient étre atténués si les autorités responsables établissent des voies
puissantes de communication et de coordination avec 1’Unité de Prise de Décision.

Les Instruments pour Réaliser les Conseils Politiques:

Le Groupe de Travail du COMCEC sur la Coopération Financiére: Lors de ses réunions ultérieures, le
Groupe de Travail pourrait préciser les domaines d’action susmentionnés de manicre plus détaillée.

Financement de Projets du COMCEC Dans le cadre du Financement de Projets du COMCEC, le Bureau de
Coordination du COMCEC fait des appels de propositions de projets chaque an. Avec le Financement de
Projets du COMCEC, les pays membres participants aux Groupes de Travail peuvent soumettre des projets de
coopération multilatérale a étre financés a travers les subventions par le Bureau de Coordination du COMCEC.
Pour réaliser les recommandations de politiques susmentionnées, les pays membres peuvent utiliser le
Financement de Projets du COMCEC. Ces projets peuvent inclure 1’organisation de séminaires, des
programmes de formation, des visites d’étude, des échanges d’experts, des ateliers et la préparation d’études
analytiques, des évaluations des besoins et des matériaux/ documents de formations, etc.



