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INTRODUCTION

DANS LE CADRE DU PRÉSENT ATELIER, CABRI A COMMANDITÉ UNE

ÉTUDE DE CAS SUR LES RISQUES DE REFINANCEMENT DANS L’ESPACE

UEMOA.

EN VUE DE CONDUIRE LES TRAVAUX, DES INFORMATIONS DE SEPT

PAYS DES HUIT ONT ÉTÉ COLLECTÉES.

LES RÉSULTATS PERMETTRONT D’APPRECIER LA SITUATION

D’ENDETTEMENT ET LES RISQUES DE REFINANCEMENT Y AFFERENTS



PLAN DE PRESENTATION

I-Contexte et aperçu

II-Analyse du portefeuille de la dette 
publique des pays de l’UEMOA

III-Analyse du risque de financement 
dans les pays de l’UEMOA

IV-EFFET COVID-19 sur les risques de 
refinancement

V. Leçons à tirer et défis des pays de la 
région



Cette réflexion se mène dans un 

contexte

❖ crise COVID19 qui a affecté 

les économies au niveau 

régional et mondial. 

❖ Crise sécuritaire 

❖ le taux de croissance de 

l’Union initialement prévu à 

6.6% en 2020 s’est établi à 

0.9% 

❖ le déficit budgétaire s’est 

dégradé et établi à 5.8%

I-CONTEXTE

Tableau 1: Coût global des plans de riposte par pays et par domaine (en milliards de FCFA)

Sanitaire Social Relance eco Total

Benin 213.46 50 40 303.46

Burkina Faso 177.85 76.08 140.17 394.1

Cote d'Ivoire 95.88 349.54 1351.45 1796.87

Mali 57.1 130.7 349.65 537.45

Niger 167.32 300.3 385.4 853.02

Senegal 96.33 50 853.7 1000.03

Togo 110 110 180 400

Total 917.94 1066.62 3300.37 5284.93

Source: UEMOA 2020
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-LE DEFICIT BUDGETAIRE DE L’UNION S’EST
ACCRU CONSIDERABLE ENTRE 2019 ET
2020, 2021 PASSANT DE 2,40% DU PIB A
5.80% DU PIB

-LE NIVEAU D’ENDETTEMENT S’EST ACCRU
EGALEMENT PASSANT DE 44.1% EN 2019 A
49.3% EN 2020

-INDIVIDUELLEMENT L’ENSEMBLE DES PAYS
RESPECTENT LE SEUIL DU TAUX
D’ENDETTEMENT DE 70% DU PIB FIXÉ DANS
L’UEMOA MAIS EN HAUSSE CONSIDERABLE

-LE NIVEAU D’ENDETTEMENT EST TIRÉE
ESSENTIELLEMENT PAR L’EMISSION DES
TITRES PUBLICS, LES EUROBONDS

II. ANALYSE DU PORTEFEUILLE DE LA 
DETTE PUBLIQUE DES PAYS DE L’UEMOA
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FIgure 4: Composition de la dette publique Burkina Faso

% dette ext BF % dette int BF

-LA DETTE EXTERIEURE EST UNE MATURITÉ 
LONGUE (10 A 40 ANS) 

- LA DETTE INTERIEURE DE MATURITÉ COURTE ET 
MOYENNE(1 A 10 ANS)

-LE TOGO EST LE SEUL PAYS DE LA ZONE A 
PROFIL D’ENDETTEMENT A PROPONDERANCE

INTERIEURE SUR UNE LONGUE PERIODE

-DE 2013 A 2020, LE BURKINA FASO MARQUÉ 
PAR DES CRISES POLITIQUES ET ENSUITE 

SECURITAIRE ACTUELLEMENT  VERA LE PROFIL 
DE SA DETTE CHANGÉ EN 2021

-LA COTE D’IVOIRE, PASSÉ D’UNE SORTIE DE 
CRISE EN 2012 A UNE STABILITÉ ET EXPANSION 

A UN PROFIL DE LA DETTE QUI A CHANGÉ A 
L’INVERSE DU BURKINA
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Figure 3: Composition de la dette publique Togo

% dette ext Togo % dette int Togo
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Figure 5: Composition de la dette publique Cote d'Ivoire

% dette ext RCI % dette int RCI

II. ANALYSE DU PORTEFEUILLE DE LA 
DETTE PUBLIQUE DES PAYS DE L’UEMOA



III-ANALYSE DU RISQUE DE FINANCEMENT DANS LES PAYS DE L’UEMOA

De l’analyse du profil de maturité de 

la dette publique des pays 

concernés, il ressort:

-11.68% de la dette totale arrivent à 

échéance dans un an.

-23.4% de la dette intérieure arrivent 

à échéance dans l’année 

-3.5% pour la dette extérieure. 

Les pays ayant une composition de 

dette à dominance de la dette 

intérieure ont un risque de 

refinancement élevé

Le Burkina Faso et le Niger, plus forte 

proportion de la dette intérieure 

arrivant à échéance dans l’année 

3,20% 3,50% 2,80% 2,90%
4,10%

5,60%

4,44%

21,70% 27,80% 18,40% 19,30%
38,30%

15,70%

22,62%

B E N I N B U R K I N A C O T E  D ' I V O I R E M A L I N I G E R  S E N E G A L T O G O

% DE  LA DETTE ARRIVANT A ECHEANCE DANS UN AN

% dette exterieure arrivant a echeance dans l' annee % dette interieure arrivant a echeance dans l'annee



III-ANALYSE DU RISQUE DE FINANCEMENT DANS LES PAYS DE L’UEMOA
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Dans la région, la dette extérieure a une

maturité moyenne plus longue par rapport à la

composante intérieure.

En effet, en moyenne, cette maturité est de 11.5

ans. La dette extérieure des pays de la région

est fortement constituée de la dette auprès des

institutions multilatérales (Banque Mondiale, BAD,

etc..) et des dettes bilatérales (AFD, Chine, etc..).

La dette intérieure dans la région à une

maturité moyenne plus courte. En effet, la

maturité de cette composante est en moyenne de

3.3 ans.

Dans la région, la plus longue maturité moyenne

est de 4.4 ans (Cote d’Ivoire) et la plus courte est

de 2.2 ans (Niger).



9 C
o
p
y
ri
g
ht

 ©
 2

0
1
7
 b

y
 T

he
 B

o
st

o
n 

C
o
ns

ul
ti
ng

 G
ro

up
, 
In

c.
 A

ll
 r

ig
ht

s 
re

se
rv

e
d
.

LES EFFETS COVID-19

-LE NIVEAU D’ENDETTEMENT DE L’UEMOA
EST PASSÉ DE 44.1% EN 2019 A 49.3% EN

2020 (HAUSSE DE 5 %)

--AVEC L’IMPACT DE LA CRISE COVID 19, LE 
BURKINA FASO VERA LE PROFIL DE SA 

DETTE CHANGÉ EN 2021(FIGURE)

-LE RISQUE DE REFINANCEMENT DEVIENT 
PLUS PROBABLE AVEC L’ACCROISSEMENT DE 

LA DETTE INTÉRIEURE

IV. EFFET COVID-19 SUR LES RISQUES DE 
REFINANCEMENT



10 C
o
p
y
ri
g
ht

 ©
 2

0
1
7
 b

y
 T

he
 B

o
st

o
n 

C
o
ns

ul
ti
ng

 G
ro

up
, 
In

c.
 A

ll
 r

ig
ht

s 
re

se
rv

e
d
.

LES OBLIGATIONS DE RELANCE DE LA BCEAO

Dans le cadre de la relance économique,
la BCEAO a accordé aux pays de la zone
de l’émission des obligations de relance
(ODR) a maturité plus longue de 3 a 12

ans+.

Dans ce cadre, l’agence Umoa-titres a
recueilli auprès des états membres de
l’union, leurs besoins de financement pour
l'année 2021estimé a plus de 3 768
milliards de fcfa

plus important à être mobilisé sur une même
année depuis la création du marché local de
la dette

IV. EFFET COVID-19 SUR LES RISQUES DE 
REFINANCEMENT



IV- ANALYSE DU DISPOSITIF ET DES OUTILS DE GESTION DU RISQUE DE REFINANCEMENT 

Une autre pratique pour réduire le risque de

refinancement est le reprofilage de la dette

publique.

Certains pays dont le Benin (2018) et le Togo

(2020) ont pu réaliser des actions de reprofilage.

Pour le Benin, l’opération a permis d’améliorer le

profil de sa dette et d’engager le remboursement

du portefeuille d’emprunts existants a ̀ des banques

locales a maturité ́ moyenne d’environ 2 ans.

Cela a été possible grâce a:

-la stabilité du pays

-des reformes institutionnelles

- l’amélioration de la notation souveraine du Benin

- la mise en oeuvre d’une strategie prudente de

gestion de la dette et à une approche plus

proactive

Cas pouvant inspiré les autres pays
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Figure 6: Composition de la dette publique Benin

% dette ext Benin % dette int Benin



LES LEÇONS À TIRER

Les difficultés d’accès large au financement extérieur concessionnel a 
entrainé un recours massif au financement intérieur,

Les SDMT ont été affectées par la crise COVID. Cela prendra plus 
de temps aux États pour s’ajuster et revenir un niveau de la dette 

avant COVID

le marché régional est favorable aux émissions de court et moyen 
terme mais non disponible pour les émissions de long terme. 

les pays ayant traversé une crise politique et sociale ont vu leur dette 
intérieure explosée et le risque de refinancement s’accentué.

L’influence politique et les pressions budgétaires sont des facteurs 
d’accroissement des risques.

En plus des moratoires sur le service de la dette et l’annulation de 
certaines dettes, le conseil de l’UEMOA a introduit des instruments 

innovants comme les bond covid et les obligations de relance qui ont 
soutenu les pays dans cette crise

Gestion des 

risques de 

refinancement 

dans les pays de 

l’UEMOA

Leçon1 :

Leçon 2 :

Leçon 3 :

Leçon 5:

Leçon 4:

Leçon 6:



LES DÉFIS A RELEVER

Au regard des insuffisances constatées dans la zone, les défis que les pays de 
la zone ont à relever sont :
Au regard des insuffisances constatées dans la zone, les défis que les pays de la zone ont 

été identifiés et concernent :

✓ établir dans les stratégies des indicateurs appropriés, et des cibles en matière de risque 

tolérables, les suivre et les respecter dans le processus d’endettement ;

✓ réprofiler la dette publique en privilégiant des instruments de long terme et aux taux 

d’intérêts intéressants pour allonger les périodes de maturité de la dette. Il est important 

pour les gouvernements de travailler a mobiliser les investisseurs régionaux pour des 

émissions de long terme ;

✓ améliorer la notation souveraine pour inciter le marché régional à souscrire aux 

émissions de de long terme ;

✓ veiller à la discipline budgétaire et mettre en œuvre le Compte Unique du Trésor pour une 

meilleure gestion de la Trésorerie de l’État afin de capter les trésoreries oisives de l’État;

✓ ajuster les stratégies à la crise pour permettre au dispositif de gestion de la dette de 

répondre efficacement aux mesures de gestion de la crise et de sauvegarder la viabilité 

de la dette publique.



CONCLUSION

La crise du COVID 19 a influencé inévitablement la gestion des finances publiques dont de la

dette publique dans le monde et en particulier dans les pays de la zone UEMOA.

Pour aider les pays de la zone à faire face aux effets de la crise, plusieurs instruments ont été

proposés

❑Pour stabiliser, les pays doivent évaluer leurs risques, développer et mettre en œuvre des

stratégies pour réduire les coûts en gérant activement les risques.

❑La restructuration de l'encours de la dette a été réalisée avec succès par des pays comme le

Bénin, ces expériences pourraient inspirer

❑Une bonne notation reste importante, et joue toujours un rôle majeur dans les décisions des

investisseurs.

❑les décideurs et les responsables politiques devraient être informés et éduqués sur l'impact

des niveaux d'endettement élevés sur la stabilité économique et financière du système

financier du pays.

Nous pensons que grâce à une interaction régulière, au partage d'informations et à

l'apprentissage mutuel, les pays seront à mesure de mieux évaluer leurs risques et de

prendre les mesures appropriées pour réduire le risque de leur portefeuille de la dette

publique.
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