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Avant-propos

Le présent ouvrage, intitulé Statistiques de la dette du secteur public — Guide pour
les statisticiens et les utilisateurs (le Guide), est le premier guide mondial des statistiques
de la dette du secteur public. A I'instar de la publication consacrée aux Statistiques de
la dette extérieure — Guide pour les statisticiens et les utilisateurs, il a été préparé sous
la responsabilité conjointe de neuf organisations par le biais du mécanisme de I'Equipe
spéciale interinstitutions des statistiques des finances (ESSF). Pour établir ce Guide, les
auteurs se sont appuyés sur la vaste expérience de nos institutions et ont mis a profit les
consultations tenues avec les statisticiens nationaux chargés d’élaborer les statistiques de
finances publiques et de la dette du secteur public.

La crise financiere internationale de ces dernieres années et les niveaux élevés des
déficits budgétaires et de la dette qui en ont résulté dans de nombreux pays ont révélé I'im-
portance de statistiques fiables et a jour sur la dette des administrations publiques et, plus
généralement, du secteur public, en tant qu’élément crucial de la viabilité budgétaire, voire
extérieure, des pays membres. Dans ce contexte, le présent Guide vise principalement a
améliorer la qualité et I'actualité de ces statistiques essentielles de la dette et & promouvoir
I’harmonisation des pratiques d’enregistrement. C’est donc un ouvrage de référence utile
non seulement aux statisticiens nationaux, mais aussi aux utilisateurs des données, et nous
recommandons aux pays membres de s’en servir pour I’établissement et la diffusion des
statistiques de la dette.

Les concepts énoncés dans ce Guide sont en harmonie avec ceux du Systéme de comp-
tabilité nationale 2008 (SCN 2008) et du Manuel de la balance des paiements et de la
position extérieure globale, sixieme édition (MBP6). Les mémes classifications et défi-
nitions seront utilisées dans la version révisée (a paraitre) du Manuel de statistiques de
finances publiques, mais comportent de légeres différences par rapport a I’édition actuelle,
intitulée Manuel de statistiques de finances publiques 2001 (MSFP 2001 ).
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Directeur général Secrétaire général
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Préface

La nécessité de disposer de données complétes, internationalement comparables et
fiables sur la dette des administrations publiques et, plus généralement, du secteur public
pour l'information des décideurs, des marchés financiers et autres utilisateurs de statis-
tiques est depuis longtemps reconnue. La crise financiere internationale qui a commencé
en 2007 est venue elle aussi intensifier le besoin d’améliorer la disponibilité et la compara-
bilité internationale des statistiques de la dette des administrations publiques et du secteur
public. Parce qu’ils sont assortis d’'une obligation d’effectuer des paiements ultérieurs, les
passifs sous forme d’instruments de dette peuvent créer des situations qui rendent non
seulement les administrations et sociétés publiques, mais aussi I’économie tout entiere,
vulnérables face aux problémes d’insolvabilité et de liquidité. En outre, I'expérience
montre que ces facteurs de vulnérabilité peuvent avoir de vastes colits économiques, et
pas seulement pour I’économie initialement touchée. Dans cette optique, I'ouvrage intitulé
Statistiques de la dette du secteur public — Guide pour les statisticiens et les utilisateurs
(le Guide) fournit des orientations sur 1) les concepts, définitions et classifications des
statistiques de la dette du secteur public; 2) les sources et les techniques d’établissement
de ces statistiques; et 3) quelques outils pouvant servir a leur analyse. Le Guide est destiné
aux statisticiens de la dette du secteur public et aux utilisateurs de ce type de statistiques.

Généralités

La définition de la dette dans le Manuel de statistiques de finances publiques 2001
(MSFP 2001), qui est inspirée de celle du Systéme de comptabilité nationale 1993
(SCN 1993), est conforme a la définition donnée dans les autres systemes de statistiques
macroéconomiques. Le MSFP 2001 en a étendu la portée a I'ensemble du compte de patri-
moine et aux flux qui ont une incidence sur les actifs et les passifs. Le présent ouvrage est
donc le premier guide complet et reconnu a ’échelle internationale pour I’établissement et
la diffusion des statistiques de la dette du secteur public (c’est-a-dire des administrations
publiques et des sociétés publiques). Il complete les Statistiques de la dette extérieure —
Guide pour les statisticiens et les utilisateurs.

Le présent Guide offre un cadre conceptuel exhaustif permettant de déterminer la dette
brute et nette du secteur public et de toutes ses composantes. Il peut s’appliquer aux dif-
férentes composantes du secteur public et aux divers passifs qui constituent la dette de ce
secteur. I1 fournit une structure de classification de la dette par instrument et par secteur
de la contrepartie a I'instrument de dette. On y trouve aussi des conseils sur la maniere
de résoudre des problemes pratiques de comptabilisation de la dette du secteur public,
accompagnés d’exemples chiffrés.

Afin d’offrir aux utilisateurs une présentation transparente et exhaustive des statistiques
de la dette des administrations publiques et, plus généralement, du secteur public, ce
Guide propose un ensemble essentiel de tableaux, composé de deux tableaux récapitula-
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PREFACE

tifs, cinq tableaux détaillés et six tableaux pour mémoire. On peut rendre compte de la
situation particuliere d’un pays en élargissant certains des tableaux pour y inclure un com-
plément d’information ou en présentant les informations y afférentes dans des tableaux
supplémentaires. Ce Guide donne un apergu général des principaux aspects de la collecte,
de I’établissement et de la diffusion des statistiques de la dette du secteur public et de ses
composantes. Il aborde la question souvent difficile de I'identification des détenteurs de
titres de créance négociés et traite des méthodes de consolidation des statistiques de la
dette du secteur public. En outre, il passe en revue quelques outils d’analyse de ces statis-
tiques et décrit dans leurs grandes lignes les travaux des organismes internationaux dans
le domaine des statistiques des administrations publiques et du secteur public.

Le présent Guide est avant tout un ouvrage de référence a l'intention de ceux qui
établissent les statistiques de la dette du secteur public et de leurs utilisateurs. Nous es-
pérons qu’il contribuera non seulement a 1’élaboration de statistiques plus exactes et plus
comparables a I’échelle internationale sur la dette des administrations publiques et, plus
généralement, du secteur public, mais aussi a une meilleure compréhension des questions
complexes qui 8’y rapportent.

Remerciements
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CHAPITRE

Introduction

A. Objet et centre d’intérét du Guide

1.1 Lobjet de ce guide Statistiques de la dette du secteur
public — Guide pour les statisticiens et les utilisateurs (le
Guide) est de fournir un ensemble complet de principes et
de regles sur la mesure et la présentation des statistiques
de la dette du secteur public.

1.2 Ce Guide est principalement centré sur les passifs
au titre de la dette brute et nette d’'une unité du secteur
public parce que :

» généralement, I’établissement des statistiques du
compte de patrimoine est une tiche tout d’abord cen-
trée sur les passifs au titre de la dette (engagements),
puis sur les actifs financiers sous forme d’instruments
de dette, et qui integre ultérieurement les passifs sous
forme d’instruments n’entrant pas dans la définition
de la dette, ainsi que les autres actifs;

¢ les décideurs et les analystes s’intéressent particulie-
rement a la dette brute et nette des unités du secteur
publicl.

1.3 Les responsables et analystes s’intéressent égale-
ment au niveau et a la composition des passifs et des actifs
financiers du secteur public, y compris aux instruments
non constitutifs de dette?. En outre, I'intégration des en-
cours et des divers types de flux économiques, tels qu’ils
sont présentés dans le Manuel de statistiques de finances
publiques (MSFP), permet une évaluation détaillée de
I'impact économique des activités d’une unité du secteur
public et de la viabilité des politiques suivies.

ILe présent Guide reconnait I'importance d’élargir le champ de
I’analyse pour étudier certains aspects spécifiques des finances du
secteur public. Un cadre d’analyse plus large inclurait, par exemple, les
instruments n’entrant pas dans la définition de la dette (tels que les dérivés
financiers), les passifs conditionnels explicites (comme les garanties
fournies par I’Etat), ou méme les passifs conditionnels implicites (tels
que les engagements d’Btat sous forme de prestations sociales futures).
Les instruments autres que les titres de dette et les passifs conditionnels
sont eux aussi examinés dans le présent Guide.

2Ces concepts sont définis aux chapitres 2 et 3.

1.4 Le présent Guide fournit en outre des conseils sur
I’établissement des statistiques de la dette du secteur public
et sur leur utilisation a des fins analytiques. Son but est
de contribuer a 'amélioration de ces statistiques et d’en
faciliter la compréhension. Par ce faire, le Guide répond
a l'intérét largement manifesté par les responsables et
utilisateurs pour des statistiques davantage disponibles et
comparables entre pays.

B. Cadre conceptuel

1.5 Ce Guide fournit le cadre conceptuel servant a
établir les statistiques de la dette du secteur public. Ce
cadre est issu du Systeme de comptabilité nationale 2008
(SCN 2008) et du Manuel de la balance des paiements et
de la position extérieure globale, sixieme édition (MBP6).
Les classifications et définitions qui y sont utilisées sont
les mémes que celles qui seront adoptées dans la version
révisée (2 paraitre) du Manuel de statistiques de finances
publiques, mais different par des détails mineurs de
celles de I'édition actuellement en usage du Manuel de
statistiques de finances publiques 2001 (MSFP 2001).
Selon ce cadre conceptuel, la dette du secteur public
inclut tous les passifs des unités du secteur public (telles
que définies dans le SCN 2008), sauf les actions et parts
de fonds d’investissement et les dérivés financiers et les
options sur titres des salariés. Le montant total de ces
engagements correspond a la position d’endettement brut
de I'unité ou des unités du secteur public pour lesquelles
les statistiques sont établies.

C. Structure du Guide

1.6 Le Guide se divise en quatre parties :
* Cadre conceptuel — Chapitres 2-5;

* Principes et pratiques d’établissement des statistiques
— Chapitres 6-8;
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* Quelques outils d’analyse de la dette du secteur pu-
blic — Chapitre 9;

» Travaux des organismes internationaux dans le do-
maine des statistiques de la dette du secteur public
— Chapitre 10.

1.7 La partie traitant du cadre conceptuel s’articule
comme suit :

* Le chapitre 2 donne une définition de la dette brute
et nette. Sur la base des définitions des unités et
secteurs institutionnels, il définit le secteur public et
ses sous-secteurs. En outre, il explique en détail les
principes comptables a suivre pour mesurer la dette
du secteur public.

* Le chapitre 3 définit les instruments de dette ainsi
que le secteur institutionnel des contreparties a ces
instruments.

* Le chapitre 4 traite de plusieurs questions relatives aux
statistiques de la dette du secteur public. Il donne la
définition de plusieurs types d’opérations relatives a la
dette et présente les regles générales sur le traitement
statistique de chacune d’elles.

* Le chapitre 5 fournit des tableaux de présentation
des statistiques de la dette du secteur public : deux
tableaux récapitulatifs, cinq tableaux détaillés et six
tableaux pour mémoire. Ensemble, les statistiques de
ces tableaux donnent un apercgu global des statistiques
de la dette du secteur public d’un pays.

1.8 La partie consacrée aux principes et pratiques
d’établissement des statistiques s’articule comme suit :

* Le chapitre 6 offre un apercu général des principaux
aspects a prendre en considération pour 1'établissement
et la diffusion des statistiques de la dette du secteur
public, notamment des principales sources de données
sur les divers instruments de dette.

* Le chapitre 7 fournit les principes d’identification des
détenteurs de titres de créance négociés.

» Lechapitre 8 expose les principes généraux et princi-
pales régles pratiques concernant la consolidation des
statistiques de la dette du secteur public, c’est-a-dire
I’élimination des encours intersectoriels et intrasectoriels
des unités pour lesquelles les statistiques sont établies.

1.9 Le chapitre 9 examine certains des outils d’analyse de
la dette du secteur public. Son but est d’aider les statisticiens
amettre en contexte leurs travaux et d’illustrer certaines des
principales utilisations de ces statistiques dans les travaux
du FMLI. Le chapitre 10 décrit les travaux réalisés dans le
ce domaine par la BRI, le Secrétariat du Commonwealth,
la BCE, Eurostat, le FMI, 'OCDE, le Secrétariat du Club
de Paris, la CNUCED et la Banque mondiale.

1.10 Le Guide comporte trois appendices : le premier
traite des relations entre les statistiques de la dette du sec-
teur public et celles de la dette extérieure; le deuxieme, des
relations entre les flux et les encours dans les statistiques
de la dette publique; et le troisieme présente un glossaire
des termes utilisés dans le Guide.



CHAPITRE

Définitions et principes

comptables

Le présent chapitre définit les concepts de la dette rela-
tive au secteur public et traite des principes comptables
essentiels a l'établissement des statistiques de cette dette.

A. Introduction

2.1 Ce chapitre définit la dette et les secteurs institu-
tionnels d’'une économie. Leur définition est essentielle a
I’élaboration d’un cadre conceptuel et de régles pratiques
pour I'établissement des statistiques de la dette. Les clas-
sifications et définitions utilisées dans ce Guide sont har-
monisées avec le Systeme de comptabilité nationale 2008
(SCN 2008) et le Manuel de la balance des paiements et de
la position extérieure globale, sixieme édition (MBP6). Les
mémes classifications et définitions seront retenues dans
la version révisée du Manuel de statistiques de finances
publiques a paraitre prochainement, tout en présentant
de l1égeres différences par rapport a celles adoptées dans
I’édition actuelle, qui date de 2001 (Manuel de statistiques
de finances publiques, MSFP 2001).

2.2 La section B définit les deux principaux concepts
de dette : 1a dette brute et la dette nette. Les sections C et D
définissent le secteur public, sa couverture institutionnelle
et sa sectorisation. Les définitions de la dette, ainsi que
celles du secteur public et de ses sous-secteurs, permettent
de définir la dette du secteur public et de ses sous-secteurs,
quels qu’ils soient. La derniere section de ce chapitre traite
des principes comptables a suivre pour I’établissement
des statistiques de la dette publique. Ces principes sont
conformes a ceux qui s’appliquent aux autres statistiques
macroéconomiques. L'annexe du présent chapitre traite de
P’accumulation des intéréts et de son incidence sur la dette.

B. Définitions de la dette
I. Dette brute

2.3 La dette brute totale — souvent appelée «dette
totale» ou «total des passifs sous forme de dette» — com-

prend tous les passifs sous forme de dettel. Un instrument
de dette est défini comme une créance financiere. On
entend par instrument de dette une créance financiere
obligeant le débiteur a effectuer en faveur du créancier
un paiement ou des paiements d’intéréts ou de principal a
une date ou a des dates futures?. Les instruments suivants
sont des instruments de dette :

* Droits de tirage spéciaux (DTS);
e Numéraire et dépots;

¢ Titres de créance;

o Crédits;

» Systemes d’assurances, de pensions et de garanties
standard;

e Autres comptes & payer.

2.4 1l découle de la liste ci-dessus que tous les passifs
portés au compte de patrimoine dans le Manuel de sta-
tistiques de finances publiques (MSFP) sont considérés
comme des dettes, a I'exception des passifs sous forme
d’actions et parts de fonds d’investissement, et de produits
financiers dérivés et options sur titres des salariés.

2.5 Les passifs sous forme de dette entre résidents
d’une méme économie constituent la dette intérieure, et
ceux des résidents d’une économie envers les non-rési-
dents représentent la dette extérieure. La définition de la
résidence, qui sera expliquée de maniere plus détaillée dans
le présent chapitre, est conforme aux normes internationales
en vigueur (le SCN 2008 et le MBP6). Le rapport entre les
statistiques de la dette du secteur public et celles de la dette
extérieure est expliqué a 'appendice 1 du présent Guide.

ILes divers instruments de dette sont décrits en détail au chapitre 3
du présent Guide.

2Cette définition de la dette est conforme 2 celle adoptée dans le Manuel
de statistiques de finances publiques (MSFP), le Systeme de comptabilité
nationale 2008 (SCN 2008), le Manuel de la balance des paiements et de
la position extérieure globale, sixieme édition (MBPG6), et les Statistiques
de la dette extérieure — Guide pour les statisticiens et les utilisateurs.
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2.6 Les actions et parts de fonds d’investissement ne sont
pas des instruments de dette parce qu’ils n’exigent pas le
remboursement du principal ou le versement d’intéréts et,
par conséquent, ont des effets différents sur la vulnérabilité
et la liquidité. Pour la méme raison, les produits financiers
dérivés, aussi bien les contrats a terme que les options, ne
sont pas des dettes, car ils ne donnent lieu ni a des avances
de capital a rembourser, ni au versement d’intéréts3. Au
chapitre 5, le Guide recommande 1’établissement et la
diffusion des données relatives aux positions sur dérivés
financiers comme postes pour mémoire dans les statistiques
de la dette du secteur public. Cette information est utile
parce que ces contrats peuvent venir accroitre les passifs
d’une entité publique et entrainer des pertes importantes
¢’ils ne sont pas utilisés de maniere appropriée®.

2.7 Enraison de dispositions juridiques, institutionnelles
et pratiques précises, il peut y avoir des définitions de la
dette autres que celles susmentionnées. Aussi est-il utile de
toujours définir clairement la dette par les instruments
qui y sont inclus. Dans ce Guide, la dette totale recouvre
tous les instruments de dette énumérés au paragraphe 2.3,
mais des définitions plus étroites sont parfois présentées,
notamment les suivantes :

* uniquement le numéraire et les dépdts, les titres de
créance et les crédits — définition étroite qui se
limite aux instruments utilisés traditionnellement
pour «mobiliser des fonds»;

* tous les instruments de dette a I'exception des systemes
d’assurances, de pensions et de garanties standard
— définition plus large et proche de celle de la dette
totale, qui exclut principalement les passifs au titre
des pensions.

a. Encours des passifs courants effectifs

2.8 Pour qu’un passif soit considéré comme une dette, il
doit exister et étre exigibleS. Le facteur décisif est la déten-
tion par un créancier d’'une créance sur un débiteur. Le fait
générateur d’une dette est généralement la fourniture d’une
valeur économique par une unité institutionnelle, le créancier,
a une autre, le débiteur, normalement dans le cadre d’un
contrat. Les passifs peuvent aussi résulter de I'application
d’une loi® et d’événements qui imposent des paiements de

3Les swaps hors marché ont un élément de dette, comme il est indiqué
au chapitre 4.

4Voir le chapitre 5, paragraphes 5.50 a 5.52.

SVoir le chapitre 3, paragraphes 3.5 a 3.12 pour une analyse plus
détaillée des passifs et des actifs financiers.

SParmi ces passifs pourraient figurer ceux découlant des impdts, des
pénalités (notamment celles résultant des contrats commerciaux) et des
décisions de justice au moment ou elles sont prises.

transfert a 'avenir”. Ils comprennent les arriérés de principal
et d’intéréts. Un engagement de fournir ultérieurement une
valeur économique ne donne pas lieu a un passif tant que les
biens n’ont pas changé de propriétaire, que les services n'ont
pas été rendus ou que les revenus n'ont pas été pergus; ainsi,
les montants non encore décaissés au titre d’un engagement
de prét ou de crédit a 'exportation ne doivent pas étre inclus
dans I'encours de la dette brute.

2.9 Les passifs conditionnels sont des éléments qui peuvent
influer sur les résultats financiers des unités du secteur public
selon qu’un ou plusieurs événements futurs se concrétisent ou
pas. Des passifs conditionnels comme la plupart des garanties
ponctuelles® ne sont pas inclus dans la dette du garant
parce qu’il ne s’agit pas d’obligations inconditionnelles. La
dette garantie reste imputée au débiteur, et non au garant, a
moins et jusqu’a ce qu’il y ait appel de la garantie. Cependant,
pour les besoins de I'analyse de la vulnérabilité, I'impact
potentiel des passifs conditionnels sur les entités du secteur
public revét de I'importance. Par conséquent, bien que les
passifs conditionnels soient exclus de la définition de la dette
du garant, la valeur de certains passifs conditionnels peut étre
présentée en poste pour mémoire dans les statistiques de la
dette du secteur public. Le présent Guide encourage les pays
a établir des systemes permettant de suivre et de diffuser les
données sur les passifs conditionnels, comme I'explique de
facon plus détaillée le chapitre 4°.

b. Principal et intéréts

2.10 Lapport d’une valeur économique par le créancier,
ou la création de passifs sous forme d’instruments de dette
par d’autres moyens, donne lieu, pour le débiteur, a une
obligation de remboursement du principal, qui, tant qu’elle
n’est pas éteinte, peut changer de valeur au fil du temps. Les
intéréts sont le cott (la charge) que le débiteur supporte pour
Iutilisation de I'encours du principal!?. En conséquence, les
intéréts sont une forme de revenu d’investissement a recevoir
par les propriétaires de certains types d’actifs financiers
(DTS, dépaots, titres de créance, crédits et autres comptes a
recevoir) pour avoir mis ces ressources financieres et autres
a la disposition d’une autre unité institutionnelle. Dans la

11 s’agit des créances sur les sociétés d’assurance dommages, des
créances au titre de dommages n’impliquant pas des compagnies
d’assurances dommages et des créances émanant des loteries et jeux.

8Les garanties ponctuelles sont des garanties pour lesquelles il n’est
pas possible de calculer avec un quelconque degré d’exactitude les
risques afférents au crédit ou titre garanti. Dans la plupart des cas, ces
instruments ne sont pas reconnus comme actifs financiers ou passifs
jusqu’a ce qu’il y ait appel de la garantie, et ils ne sont pas enregistrés
dans le SCN 2008 ou le MSFP.

9Les garanties standard, qui donnent lieu a des passifs effectifs et non
conditionnels, sont traitées au chapitre 3.

10Autrement dit, les intéréts sont le montant que le débiteur devra payer
au créancier en sus du remboursement des montants prétés par ce dernier.



plupart des cas, les intéréts sont un concept reposant sur les
droits constatés. Toutefois, du point de vue de la comptabilité
de caisse, les paiements périodiques au titre du service de la
dette peuvent étre classés parmi les paiements d’intéréts!!
ou les paiements de principal. Caccumulation des intéréts
est décrite dans I'annexe de ce chapitre.

2.11 La définition de la dette n’établit pas de différence
entre principal et intéréts courus. Autrement dit, 'encours
de la dette est un total qui comprend les ressources avan-
cées au départ plus les intéréts courus a ce jour, moins les
remboursements éventuels. C’est 'obligation d’effectuer les
paiements a I’avenir, et non pas la forme revétue par ces
derniers, qui détermine si un passif constitue ou non un
instrument de dette. Les paiements peuvent étre effectués
sous n’'importe quelle forme, par exemple en numéraire et
dépdts ou en biens et services.

2.12 La définition de la dette n’implique pas forcément
que 'échéancier des paiements futurs du principal et/ou
des intéréts est connu. Dans bien des cas, comme pour les
titres de créance et les crédits, I'échéancier des paiements est
effectivement connu, mais il peut arriver aussi qu’il ne le soit
pas. Par exemple, les paiements pourraient s’effectuer a la
demande du créancier, comme pour les dépdts a vue ne portant
pas intéréts; ou il peut arriver que le débiteur soit en situation
d’arriérés sans que 'on sache si ou quand les arriérés seront
effectivement réglés. Ici encore, c’est 'obligation d’effectuer
les paiements, et non pas ’échéancier, qui détermine si le
passif constitue une dette. Les passifs des fonds de pension
envers leurs participants et des sociétés d’assurance vie
envers leurs assurés sont considérés comme des dettes de
ces institutions, car, 2 un moment ou un autre, un paiement
sera exigible méme si ce moment peut ne pas étre connu.

2. Dette nette

2.13 Pour les besoins de la gestion des risques, les pas-
sifs sous forme d’instruments de dette et les actifs peuvent
faire I'objet d’un traitement intégré axé sur la dette nette.
Par exemple, il se peut que la dette ait été contractée pour
financer des actifs générateurs d’un revenu servant a régler
des passifs. La dette nette est égale a la dette brute moins
les actifs financiers correspondant aux instruments de
dette, comme le montre le tableau 2.1. La valeur nette et
le compte de patrimoine, qui couvrent un éventail méme

IDans le cas des instruments de dette a long terme, les paiements
d’intéréts périodiques sont ceux qui sont a effectuer tous les ans ou plus
fréquemment par le débiteur au créancier; s’agissant des instruments de
dette & court terme, c’est-a-dire de ceux dont I'’échéance initiale est égale
ou inférieure a un an, les paiements d’intéréts périodiques sont ceux qui
sont a effecteur par le débiteur au créancier avant la date de rembour-
sement de ces instruments. Les paiements d’intéréts sont distincts du
concept d’accumulation des intéréts pendant la durée de vie du passif.

Chapitre 2

Définitions et principes comptables

Tableau 2.1. Calcul de la dette nette

Dette brute
(passifs sous forme
d’instruments
de dette)

@

Actifs financiers
correspondant aux
instruments de dette

(b)

Dette nette

(9)=()—(b)

DTS

Numéraire et dépots

Titres de créance

Crédits

Systémes d’assurances,
de pensions et de
garanties standard

Or monétaire et DTS

Numéraire et dépots

Titres de créance

Crédits

Systémes
d’assurances, de
pensions et de

garanties standard
Autres comptes a payer | Autres comptes a
recevoir

Total des actifs Dette nette
financiers totale
correspondant a la
dette brute

Dette brute totale

plus large d’actifs et de passifs, sont examinés de facon
plus détaillée au chapitre 3, section B.

2.14 L'or monétaire, tel qu’il est défini dans le SCN 2008
et le MBP6, a pour composantes un instrument de dette
(comptes or non alloués) et un instrument n’appartenant
pas a la dette (lingots d’or). En principe, I'’élément lingots
d’or de l'or monétaire doit étre exclu du calcul de la dette
nette. Mais, en pratique, il se peut que les statisticiens de
la dette du secteur public doivent utiliser le montant total
de 'or monétaire pour calculer la dette nette, car ils ne
peuvent en exclure la composante lingots d’or.

C. Unités et secteurs institutionnels

2.15 Une économie peut Etre divisée en secteurs, chaque
secteur comprenant un certain nombre d’unités institution-
nelles!? résidentes de cette économie (voir I'encadré 2.1). Le
présent Guide suit le SCN 2008 en divisant une économie
en cinq secteurs institutionnels mutuellement exclusifs. Les
unités institutionnelles de chaque secteur ont des objectifs
économiques similaires qui se différencient de ceux des
autres secteurs. Les cinq secteurs sont :

¢ Le secteur des sociétés non financiéres, composé
des unités institutionnelles résidentes dont la fonction
principale consiste a produire des biens et des services
non financiers marchands.

¢ Le secteur des sociétés financieres, composé des
unités institutionnelles résidentes dont la fonction
principale consiste a fournir des services financiers,

12] e terme «unité» sera souvent utilisé ci-aprés pour désigner en
abrégé I'unité institutionnelle.
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Encadré 2.1. Définition de 'unité
institutionnelle

Une unité institutionnelle est une entité économique
capable, de son propre chef, de posséder des actifs, de
contracter des engagements et de s’engager dans des ac-
tivités économiques et dans des opérations avec d’autres
entités. Certaines caractéristiques importantes des unités
institutionnelles sont les suivantes :

¢ Une unité institutionnelle est en droit de posséder, de
son propre chef, des biens ou des actifs; elle est donc
capable d’échanger la propriété de biens ou d’actifs dans
des opérations avec d’autres unités institutionnelles.

* Elle est capable de prendre des décisions économiques
et de s’engager dans des activités économiques pour
lesquelles elle est tenue directement responsable et
redevable en droit.

* Elle est capable de souscrire des dettes en son nom
propre, de contracter d’autres obligations ou de prendre
des engagements sur I’avenir et de conclure des contrats.

e Il existe pour l'unité institutionnelle un ensemble
complet de comptes, y compris un bilan de ses actifs et
passifs, ainsi que de sa valeur nette; ou il serait possible
et significatif, a la fois d’un point de vue économique
et juridique, d’établir un ensemble complet de comptes
s’il était demandé.

Deux principaux types d’entités peuvent remplir les condi-
tions requises pour constituer une unité institutionnelle : 1) les
personnes physiques ou les groupes de personnes physiques qui
forment les ménages, et 2) les entités juridiques ou sociales (ou
personnes morales) dont I'existence est reconnue par la loi ou par
la société indépendamment des personnes ou des autres entités
qui les possedent ou les contrdlent. Les quatre types d’entités
juridiques ou sociales reconnus comme unités institutionnelles
dans le SCN 1993 et dans le présent Guide sont les sociétés,
les quasi-sociétés, les institutions sans but lucratif et les unités
d’administration publique. Le statut d’une unité institutionnelle
ne peut pas toujours etre déduit de sa désignation, et il peut étre
nécessaire d’examiner ses objectifs et ses fonctions.

y compris des services d’intermédiation financiere,
aux autres unités institutionnelles.

* Le secteur des administrations publiques, composé
des unités institutionnelles résidentes dont Iactivité
principale est d’exercer les fonctions d’administration
publique. Autrement dit, il s’agit des unités institution-
nelles qui, en plus de leurs responsabilités de mise en
ceuvre des politiques publiques et de régulation de la
vie économique, produisent des services (et parfois
des biens), pour I'essentiel non marchands, destinés
a la consommation individuelle ou collective, et qui
redistribuent le revenu et la richesse.

¢ Le secteur des ménages, composé de groupes de
personnes qui partagent le méme logement, mettent en
commun une partie ou la totalité de leur revenu et de leur

patrimoine et qui consomment collectivement certains
types de biens et de services (surtout le logement et la
nourriture). Les ménages peuvent étre de n’importe
quelle taille et prendre des formes trés différentes selon
la société ou culture. Toutes les personnes physiques de
I’économie doivent appartenir a un seul ménage. Les
ménages ont pour fonctions principales la fourniture
de main-d’ceuvre, la consommation finale et, en leur
qualité d’entrepreneurs, la production de biens et de ser-
vices non financiers (et parfois financiers) marchands.

* Le secteur des institutions sans but lucratif au
service des ménages (ISBLSM), composé des
institutions sans but lucratif (ISBL) non marchandes
résidentes qui ne sont pas controlées par les adminis-
trations publiques!3. Elles fournissent des biens et des
services aux ménages a titre gratuit ou a des prix qui
ne sont pas économiquement significatifs.

2.16 Chacun de ces secteurs peut étre divisé en sous-sec-
teurs qui peuvent étre regroupés de différentes manieres
pour former d’autres secteurs. Par exemple, le secteur des
administrations publiques peut étre scindé en sous-secteurs
de 'administration centrale, des administrations d’Etats fé-
dérés et des administrations locales; de méme, le secteur des
sociétés non financieres peut étre subdivisé en sociétés non
financieres publiques, sociétés non financieres sous controle
étranger et sociétés non financieres privées nationales!4.

2.17 Le secteur public se compose de toutes les unités
institutionnelles résidentes contrélées directement ou
indirectement par des unités d’administration publique
résidentes, c’est-a-dire de toutes les unités du secteur des
administrations publiques, ainsi que des sociétés publiques
résidentes (voir le graphique 2.1)!15. Le contrdle se définit
comme le pouvoir de déterminer la politique générale de la

13Les institutions sans but lucratif (ISBL) sont des entités juridiques
ou sociales créées dans le but de produire des biens et des services, dont
le statut ne leur permet pas d’étre une source de revenus, de profits
ou d’autres formes de gain financier pour les unités qui les créent,
les controlent ou les financent. Cependant, certaines ISBL vendent &
leurs clients des biens et services a des prix économiquement signifi-
catifs et sont donc traitées comme des sociétés dans le SCN. Les autres
ISBL, qui sont controlées par les administrations publiques et engagées
dans la production non marchande, sont considérées comme des unités
d’administration publique. Les ISBL restantes, qui produisent des biens
et services mais ne les vendent pas a des prix économiquement signifi-
catifs et ne sont pas contrdlées par les administrations publiques, sont
traitées comme un groupe spécial d’unités dénommées ISBL au service
des ménages, ou comme faisant partie des sociétés, si elles les servent.

14De méme, les sociétés financieres peuvent étre subdivisées en
sociétés financieres publiques, sous contrdle étranger, et privées natio-
nales, respectivement.

15Une analyse compléte de la sectorisation du secteur public figure dans
le document d’accompagnement du MSFP 2001 intitulé Coverage and
Sectorization of the Public Sector, par Paul Cotterell, Ethan Weisman et
Tobias Wickens, décembre 2006, FMI, Washington, D.C. (http://www.
imf.org/external/pubs/ft/gfs/manual/comp.htm).
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Graphique 2.1. Relation entre le secteur public et les autres secteurs institutionnels
de I’économie
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société. Au sens large, la «politique générale de la société»
recouvre les politiques financieres et opérationnelles clés
liées aux objectifs stratégiques de la société en tant que
producteur marchand. Le SCN 2008 énonce huit indica-
teurs qui devraient permettre de déterminer si une société
est contrdlée par une unité d’administration publique ou par
une autre société publique!® : 1) détention de la majorité des
droits de vote; 2) contrdle du conseil d’administration ou de
tout autre organe directeur; 3) controle de la nomination et
de la révocation du personnel clé; 4) contrdle des comités
clés de l'entité; 5) actions préférentielles et options; 6) ré-
glementation et contrdle; 7) contrdle exercé par un client
dominant du secteur public ou par un groupe de clients du
secteur public; et 8) contrdle li€ a un emprunt aupres d’une
administration publique. Bien qu'un indicateur unique puisse
suffire a attester du contrdle, il y a des cas ot le contrdle peut
&tre établi collectivement par plusieurs indicateurs distincts.

2.18 Le secteur des administrations publiques englobe
toutes les unités d’administration publique et toutes les
institutions sans but lucratif (ISBL) non marchandes
controlées par des unités d’administration publique :

¢ Les unités d’administration publique sont des unités
institutionnelles qui exercent un pouvoir législatif, ju-
diciaire ou exécutif sur d’autres unités institutionnelles
sur un territoire donné; elles assument la responsabilité
de fournir des biens et des services non marchands a la
collectivité ou aux ménages; elles redistribuent le revenu
et la richesse au moyen de transferts; et elles financent
leurs activités, principalement par 1'impd6t et d’autres
revenus tirés des unités des autres secteurs de I'économie.

Les ISBL non marchandes contrdlées par des unités
d’administration publique sont des entités juridiques
ou sociales créées dans le but de produire des biens
et des services non marchands, mais dont le statut

16Pour de plus amples détails, voir les paragraphes 4.77-4.80 du
SCN 2008.

ne leur permet pas d’étre une source de revenus, de
profits ou d’autres formes de gain financier pour les
administrations publiques. Mé&me si elles sont juridi-
quement distinctes de celles-ci, elles sont considérées
comme appliquant les politiques des administrations
publiques et font en conséquence partie du secteur
des administrations publiques. Le SCN 2008 énonce
cinq indicateurs permettant de déterminer si une
ISBL est contrdlée par une administration publique :
1) nomination des responsables; 2) autres dispositions
de T'instrument habilitant; 3) accords contractuels;
4) degré de financement par les administrations
publiques; et 5) exposition aux risques.

2.19 Les sociétés publiques comprennent toutes les
sociétés controlées par des unités d’administration pu-
blique ou par d’autres sociétés publiques. Les sociétés
soumises au controle d’une administration publique (ou
d’une société publique) qui sont résidentes d’une économie
différente de celle de Padministration publique ne sont
pas classées parmi les sociétés publiques!’. Les sociétés
se composent de toutes les entités i) capables de dégager
un profit ou une autre forme de gain financier pour leurs
propriétaires, ii) reconnues par la loi comme étant des
entités juridiques distinctes de leurs propriétaires, les-
quels jouissent, d’une responsabilité limitée, et iii) créées
dans le but de d’entreprendre une production marchande
(c’est-a-dire de produire des biens et services a des prix
économiquement significatifs'$). Les quasi-sociétés, qui ne
sont pas des entreprises constituées en sociétés ni autrement
établies juridiquement, mais qui fonctionnent comme si elles
étaient des sociétés, sont classées parmi les sociétés. Les
ISBL marchandes (c’est-a-dire les ISBL engagées dans une
production marchande) font elles aussi partie des sociétés.

17La question de la résidence est traitée ultérieurement dans le présent
chapitre.

I8 es prix économiquement significatifs sont des prix qui ont une
grande incidence sur les quantités que les producteurs sont disposés
a offrir et sur celles que les acquéreurs sont disposés a acheter.
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Graphique 2.2. Le secteur public et ses principales composantes

Secteur public

Selon la nature de leur activité principale, les sociétés sont
classées soit dans le secteur des sociétés non financieres,
soit dans celui des sociétés financieres. Les unités institu-
tionnelles contrdlées par des administrations publiques, qui
sont juridiquement constituées en sociétés sans pour autant
étre des producteurs marchands (c’est-a-dire qui ne vendent
pas leur production a des prix économiquement significatifs),
sont incluses dans le secteur des administrations publiques,
et non dans celui des sociétés publiques. De méme, les entre-
prises non constituées en sociétés appartenant a des unités
d’administration publique et qui ne sont pas des quasi-so-
ciétés restent partie intégrante de ces unités et doivent donc
étre classées dans le secteur des administrations publiques.

D. Couverture institutionnelle
et sectorisation du secteur public

2.20 Le secteur public regroupe le secteur des administra-
tions publiques et toutes les sociétés publiques. Le graphique 2.2
illustre le secteur public et ses principales composantes.
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I. Le secteur des administrations publiques et
ses sous-secteurs

2.21 11 est souvent nécessaire ou souhaitable, pour
des raisons analytiques, de désagréger les statistiques du
secteur des administrations publiques. Sont exposées ici
deux principales méthodes de division de ce secteur en
sous-secteurs, qui different selon le traitement appliqué
aux administrations de sécurité sociale.

2.22 En fonction des dispositifs administratifs et ju-
ridiques en vigueur, un pays donné peut avoir plusieurs
niveaux d’administration, et il faut établir des statistiques
pour chaque niveau (appelé aussi sous-secteur). Cependant,
en raison de la diversité de ces dispositifs, les données pour
chaque sous-secteur des administrations publiques ne se
prétent pas aux comparaisons internationales. Seules les
données relatives au secteur de 'ensemble des administrations
publiques et au secteur public sont comparables entre pays.

2.23 Le MSFPetle SCN 2008 distinguent trois sous-sec-
teurs du secteur des administrations publiques : administra-



Graphique 2.3. Le secteur
des administrations publiques
et ses principaux sous-secteurs
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2Autre variante : les administrations de sécurité sociale peuvent étre regroupées
en un secteur distinct (voir la case en pointillé).

tion centrale, administrations d’Etats fédérés, de provinces
ou de régions; et administrations locales. Ces trois niveaux
n’existent pas dans tous les pays; certains ont seulement
une administration centrale, d’autres une administration
centrale et un niveau subalterne d’administration. D’autres
pays peuvent avoir plus de trois niveaux d’administration.
Il convient alors de classer les diverses unités dans les trois
sous-secteurs proposés ici. Outre ces niveaux d’adminis-
tration, I’'existence éventuelle d’administrations de sécurité
sociale impliquées dans la politique de finances publiques
peut nécessiter I'établissement de statistiques couvrant toutes
ces administrations en tant que sous-secteur distinct.

2.24 Pour classer comme requis les unités d’adminis-
trations publiques selon leur niveau d’administration et
selon qu’elles constituent ou non des administrations de
sécurité sociale (voir les paragraphes 2.44-2.46), deux
méthodes peuvent étre utilisées, comme I’expliquent le
MSFP etle SCN 2008".

 Toutes les administrations de sécurité sociale peuvent
étre regroupées dans un sous-secteur distinct, et
toutes les autres unités d’administration publique
peuvent étre classées selon leur niveau. Dans ce cas,
les sous-secteurs — administration centrale, admi-
nistrations d’Etats fédérés et administrations locales
— sont composés de toutes les unités d’administration

19Ces variantes de sous-sectorisation sont congues pour répondre &
des besoins d’analyse différents. Le choix de la variante dans un pays
donné dépend de I'importance des administrations de sécurité sociale
et de leur degré d’indépendance par rapport aux unités d’administration
publique auxquelles elles sont associées.
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publique autres que les administrations de sécurité
sociale (graphique 2.3); ou

¢ Les administrations de sécurité sociale peuvent étre
classées selon le niveau d’administration dont elles
dépendent et Etre regroupées avec les autres unités
d’administration publique du méme niveau. Les
sous-secteurs sont alors les suivants : administration
centrale, administrations d’Etats fédérés et adminis-
trations locales — a supposer que ces trois niveaux
existent (graphique 2.3). Pour faciliter I'analyse de
I’ensemble des administrations de sécurité sociale,
des statistiques séparées les concernant peuvent alors
étre présentées dans les statistiques relatives a chaque
niveau d’administration.

Les pays peuvent choisir 'une ou 'autre classification.
Par souci de cohérence et de comparabilité, le GFS adopte
une approche unique.

a. Entités budgétaires et extrabudgétaires

2.25 Chacun des sous-secteurs d’administration publique
que sont 'administration centrale, les administrations d’Brats
fédérés et les administrations locales est composé d’unités
institutionnelles (voir le paragraphe 2.23). Pour chacun
d’entre eux, il est souvent utile pour 'analyse de regrouper
les entités selon les dispositions administratives et de faire
la distinction entre les composantes budgétaire et extra-
budgétaire (indépendamment du traitement des adminis-
trations de sécurité sociale — voir le paragraphe 2.24). La
composante budgétaire ne doit comprendre que les unités
émargeant au budget principal (ou général), et la composante
extrabudgétaire, les autres entités du niveau d’administration
correspondant, a I'exclusion des administrations de sécurité
sociale. Un tel regroupement permet une comparaison plus
directe des données de la comptabilité budgétaire avec les
statistiques. Le choix de la classification des entités en tant
quentités budgétaires ou extrabudgétaires dépend de la
situation de chaque pays. L'important, toutefois, est que les
statistiques pour chaque niveau d’administration publique
couvrent toutes les entités constituant ce sous-secteur d’admi-
nistration publique (administration centrale, administrations
d’Etats fédérés ou administrations locales) selon les régles
régissant les statistiques macroéconomiques.

2.26 Dans tous les pays, il existe une unité institution-
nelle du secteur des administrations publiques prépondé-
rante par son poids et 'étendue de son pouvoir, et notamment
sa capacité de contrdle sur de nombreuses autres unités.
L’administration centrale budgétaire est une entité
unique de Uadministration centrale qui regroupe les
activités fondamentales des pouvoirs exécutif, legislatif
et judiciaire a Uéchelle nationale. Cette composante des
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administrations publiques est souvent couverte par le budget
principal (ou général). Les recettes de 'administration cen-
trale budgétaire, ainsi que ses dépenses, sont normalement
réglementées et contrdlées par un ministere des finances,
ou un organisme fonctionnel équivalent, au moyen d’un
budget général approuvé par le Parlement. La plupart des
ministeres, départements, agences, conseils administratifs,
commissions, autorités judiciaires, organes législatifs et
autres entités qui composent 'administration centrale
budgétaire ne constituent pas des unités institutionnelles
distinctes parce qu’elles n’ont généralement pas le pouvoir
de détenir des actifs, de contracter des engagements ou
d’effectuer des opérations de leur propre chef. De méme,
les sous-secteurs d’administrations d’Etats fédérés ou
d’administrations locales comprennent chacun une unité
budgétaire qui détient les principaux pouvoirs (exécutif,
législatif et judiciaire) pour ces niveaux d’administration. Ils
peuvent également avoir des composantes extrabudgétaires.

2.27 Les entités d’administration publique qui ont un
budget distinct et ne sont pas entierement couvertes par le
budget général sont considérées comme extrabudgétaires?0.
Ces entités fonctionnent sous lautorité ou le contrdle d’une
administration centrale, d’administrations d’Etats fédérés ou
d’administrations locales. En général, les entités extrabudgé-
taires ont leurs propres sources de revenus, qui peuvent étre
complétées par des dons (transferts) en provenance du budget
général ou d’autres sources, et sont libres de déterminer le
volume et la composition de leurs dépenses. Ces entités
sont souvent créées pour exercer des fonctions particulieres,
comme la construction de routes ou la production de services
non marchands de santé ou d’éducation. Les dispositions
budgétaires varient largement d’un pays a lautre et divers
termes sont utilisés pour désigner ces entités, mais elles sont
souvent appelées «comptes ou organismes extrabudgétaires»
ou «organismes décentralisés».

2.28 Les ISBL non marchandes contrdlées par des
administrations publiques sont souvent classées comme
unités extrabudgétaires parce qu’elles ont généralement le
pouvoir de détenir des actifs, de contracter des engagements
ou d’effectuer des opérations de leur propre chef. Plus pré-
cisément, elles sont classées avec le niveau d’administration
qui les contr6le — administration centrale, administrations
d’Etats fédérés ou administrations locales. Les indicateurs
du controle des ISBL par les administrations publiques
sont examinés au paragraphe 2.18.

20Ces entités d’administration publique sont des unités institutionnelles
distinctes si elles ont un ensemble complet de comptes, possedent des
biens ou des actifs en leur nom propre, sont engagées dans des activités
non marchandes pour lesquelles elles sont redevables en droit, et peuvent
contracter des dettes et conclure des contrats de leur propre chef. Si une
entité ne remplit pas les conditions requises pour étre traitée comme une
unité institutionnelle, elle est considérée comme faisant partie intégrante
de I'unité qui la controle.

2.29 Parfois, les administrations publiques établissent
des entités juridiques qui ne peuvent pas agir de fagon
indépendante et qui sont simplement des détenteurs passifs
d’avoirs et d’engagements. Une telle entité est appelée fi-
liale artificielle résidente et n’est pas traitée comme unité
institutionnelle distincte, 2 moins qu’elle ne soit résidente
d’une économie différente de celle de I'unité de tutelle
(voir les paragraphes 2.94-2.102). Les filiales artificielles
résidentes sont considérées comme appartenant au niveau
d’administration qui les contrdle (c’est-a-dire comme
faisant partie intégrante de son unité de tutelle au niveau
budgétaire ou extrabudgétaire.

2.30 Souvent, les filiales artificielles résidentes des ad-
ministrations publiques sont établies sous forme d’entités a
vocation spéciale (EVS). Bien que ces filiales artificielles
résidentes soient juridiquement des sociétés, elles doivent Etre
classées dans le secteur des administrations publiques (dans
la mesure ot elles sont des producteurs non marchands et sont
contrdlées par une autre unité d’administration publique) soit
comme unité d’administration publique extrabudgétaire, soit
avec l'unité d’administration publique qui contrdle 'EVS2L.

2.31 Est distincte d’une filiale artificielle résidente
une entité juridique exercant seulement des activités auxi-
liaires?2. Une telle entité ne remplit généralement pas les
conditions requises pour étre considérée comme une unité
institutionnelle (pour les mémes raisons que les filiales
artificielles résidentes).

2.32 Un autre exemple de filiale artificielle résidente est
celui selon lequel les administrations publiques établissent
un organisme central de financement qui, bien que consti-
tuant en apparence une société financiere publique, est
en fait une unité d’administration publique. L'organisme
central de financement effectue des emprunts sur le marché
et en utilise le produit pour préter uniquement aux unités
d’administration publique. Parce que ces organismes ne
constituent pas des unités institutionnelles distinctes et ne
font que faciliter les emprunts des administrations publiques,
ils doivent étre classés parmi ces dernieres, soit comme
unités extrabudgétaires, soit avec I'unité d’administration
publique de tutelle. Lorsque ces organismes centraux de

21 es EVS résidentes qui agissent indépendamment, acquierent des
actifs et prennent des engagements en leur propre nom, et acceptent les
risques connexes, sont traitées comme des unités institutionnelles dis-
tinctes et classées par secteur selon leur activité principale. Toutes les EVS
non résidentes sont traitées comme des unités institutionnelles distinctes,
et toutes les opérations qu’elles effectuent doivent étre reflétées dans les
comptes des administrations publiques. Voir les paragraphes 2.64-2.67.

22Une activité auxiliaire est une activité d’appui exercée au sein
d’une entreprise, dans le but de créer les conditions qui lui permettront
d’exercer son activité principale et ses activités secondaires. En outre,
les activités auxiliaires ont certaines caractéristiques communes qui
se rapportent a ce qu’elles produisent. Pour de plus amples détails, voir
le SCN 2008, paragraphes 5.35-5.45.



financement sont résidents d’'une économie différente de
celle de I'unité de tutelle, ils doivent étre traités comme
des institutions financieres captives (voir paragraphe 2.55)
dans le secteur financier de '’économie d’accueil.

2.33 Les sections suivantes donnent des définitions plus
détaillées des sous-secteurs d’administration publique. Ces
définitions sont valables, que les administrations de sécurité
sociale soient classées avec le niveau de 'administration dont
elles dépendent, ou qu’elles soient considérées comme un
sous-secteur distinct du secteur des administrations publiques.

b. Administration centrale

2.34 Le sous-secteur de l'administration centrale
comprend lunité institutionnelle, ou les unités institu-
tionnelles, de l'administration centrale et les institutions
sans but lucratif (ISBL) non marchandes controlées par
Padministration centrale. Le pouvoir politique de lad-
ministration centrale s’étend sur la totalité du territoire
national. L’administration centrale a donc le pouvoir de lever
des imp0ts sur toutes les unités institutionnelles résidentes
et sur les unités non résidentes qui sont engagées dans des
activités économiques dans le pays. Parmi ses responsabilités
figurent la défense nationale, le maintien de I'ordre et les
relations avec les gouvernements étrangers. ’administration
centrale cherche en outre a assurer un fonctionnement efficace
du systeme social et économique au moyen d’une législation
et d’une réglementation appropriées. Elle est responsable de
la prestation de services collectifs au profit de la population
dans son ensemble, et elle engage, a cet effet, des dépenses
pour la défense et pour la gestion des affaires publiques. De
plus, elle peut effectuer des dépenses pour fournir des services
qui, comme I'’éducation ou la santé, profitent principalement
aux ménages pris individuellement. Enfin, elle peut procéder
a des transferts au profit d’autres unités institutionnelles, y
compris d’autres niveaux d’administration publique.

2.35 Dans la plupart des pays, 'administration centrale
est un sous-secteur vaste et complexe. Comme l'indiquent
les paragraphes 2.24-2.32, il est composé en général d’une
administration centrale budgétaire, d’unités extrabudgé-
taires et d’administrations de sécurité sociale (a moins
que les administrations de sécurité sociale ne forment un
sous-secteur distinct, comme décrit au paragraphe 2.24).

2.36 Bien que 'administration centrale puisse aussi
controler les sociétés non financieres ou financieres, ces
sociétés ne font pas partie de I'administration centrale (ni
des administrations publiques), mais du secteur public.
Toutefois, si les unités institutionnelles contrdlées par les
administrations publiques sont juridiquement constituées en
sociétés sans pour autant étre des producteurs marchands,
elles sont classées dans le secteur des administrations pu-
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bliques, et non dans celui des sociétés publiques. De méme,
les entreprises non constituées en sociétés controlées par des
unités d’'administration publique qui ne sont pas des quasi-so-
ciétés restent partie intégrante de ces unités et doivent donc
étre incluses dans le secteur des administrations publiques.

c. Administrations d’Etats fédérés,
de provinces ou de régions

2.37 Par commodité et conformément au SCN 2008 et
au MSFP, ce niveau d’administration sera désigné ci-des-
sous par appellation «administrations d’Etats fédérés». Le
sous-secteur des administrations d’Etats fédérés comprend
les administrations d’Etats fédérés, de provinces ou de ré-
gions qui sont des unités institutionnelles distinctes, ainsi
que les institutions sans but lucratif (ISBL) contrélées
par les administrations d’Etats fédérés, de provinces ou
de régions. Les administrations d’Etats fédérés sont des
unités institutionnelles qui exercent certaines fonctions
d’administration a un niveau inférieur a celui de l'admi-
nistration centrale et supérieur a celui des unités institu-
tionnelles d’administration qui se situent au niveau local.
Ce sont des unités institutionnelles dont le pouvoir fiscal,
1égislatif et exécutif ne s'étend qu'aux «Etats» dont le pays
est éventuellement constitué. Ces «Etats» peuvent porter des
désignations différentes selon les pays. Dans de nombreux
pays, en particulier les plus petits d’entre eux, les Etats ou
administrations d’Etats fédérés peuvent ne pas exister. Dans
certains grands pays, par contre, et notamment les pays dotés
d’une constitution de type fédéral, les administrations d’Etats
fédérés peuvent avoir des pouvoirs et des responsabilités
considérables.

2.38 Une administration d’Etat fédéré a en général le
pouvoir fiscal de lever des imp0ts sur les unités institution-
nelles qui résident, exercent des activités économiques, ou
qui effectuent des opérations sur son territoire de compétence
(et non sur d’autres territoires). Une administration d’Etat
fédéré est une unité institutionnelle si elle tient un ensemble
complet de comptes, possede des biens ou des actifs en son
nom propre, est engagée dans des activités non marchandes
pour lesquelles elle est redevable en droit, et peut contracter
des dettes et conclure des contrats de son propre chef. Elle
doit en outre étre habilitée a dépenser ou affecter une partie,
voire la totalité, des recettes fiscales et autres ressources
qu’elle percoit, en fonction de ses propres politiques, dans le
cadre de la législation générale du pays, encore que certains
transferts recus de 'administration centrale puissent étre liés
a des buts particuliers. Elle doit également étre en mesure
de nommer ses propres fonctionnaires, indépendamment
d’un controle administratif externe. Par contre, si une unité
régionale dépend entierement de ressources attribuées par
I’administration centrale, et si 'administration centrale dicte
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également la facon dont celles-ci doivent étre dépensées au
niveau régional, I'unité régionale doit étre traitée comme
un organisme de 'administration centrale, et non comme
appartenant a un niveau d’administration distinct.

2.39 Les administrations d’Etats fédérés, 1a oul il en
existe, se distinguent par le fait que leur pouvoir fiscal
s’étend sur les territoires géographiques les plus étendus
entre lesquels le pays peut étre divisé a des fins politiques
ou administratives. Il existe, dans quelques pays, plusieurs
niveaux d’administration entre 'administration centrale et
les plus petites unités institutionnelles d’administration au
niveau local; dans ce cas, pour les besoins de sectorisation
du MSFP et du SCN 2008, ces niveaux intermédiaires
d’administration sont regroupés avec le niveau d’administra-
tion — administrations d’Etats fédérés ou administrations
locales — avec lequel ils sont le plus étroitement associés.

2.40 Les administrations d’Etats fédérés peuvent
contrdler des sociétés comme le fait 'administration
centrale. De méme, elles peuvent comprendre des unités
engagées dans la production marchande. Ces unités de
production doivent étre traitées comme des quasi-sociétés si
leur exploitation et leur comptabilité le justifient. Ces qua-
si-sociétés doivent étre classées parmi les sociétés publiques
en dehors du sous-secteur des administrations d’Etats
fédérés (et du secteur des administrations publiques) .

d. Administrations locales

241 Le sous-secteur des administrations locales
comprend les administrations locales qui sont des unités
institutionnelles distinctes, ainsi que les institutions sans
but lucratif non marchandes qui sont contrélées par
des administrations locales. En principe, les adminis-
trations locales sont des unités institutionnelles dont le
pouvoir fiscal, législatif et exécutif s’étend sur les plus
petits des territoires géographiques distingués a des fins
administratives et politiques. L’étendue de leur pouvoir est
généralement beaucoup plus limitée que celle de I'adminis-
tration centrale ou des administrations d’Etats fédérés, et
elles peuvent, ou non, étre habilitées a prélever des impOts
sur les unités institutionnelles qui résident sur leur territoire.
Elles dépendent souvent beaucoup de dons ou de transferts
provenant des niveaux d’administration supérieurs, et il leur
arrive également d’agir dans une certaine mesure en qualité
d’agents des administrations centrale ou régionales. Toutefois,
pour étre reconnue comme administration locale, I'unité doit
tenir un ensemble complet de comptes, posséder des biens ou
des actifs en son nom propre, étre engagée dans des activités
non marchandes pour lesquelles elle est redevable en droit,
et étre en mesure de contracter des dettes et de conclure des
contrats de son propre chef. Elle doit également pouvoir

choisir ses propres fonctionnaires, indépendamment d’un
controle administratif externe. Le fait qu'elles puissent agir,
dans une certaine mesure, en qualité d’agents de 'adminis-
tration centrale ou des administrations d’Etats fédérés ne les
empéche pas d’étre traitées comme des unités institutionnelles
distinctes, & condition qu’elles puissent également mobiliser
et dépenser une partie de leurs ressources financieres de leur
propre initiative et sous leur propre responsabilité.

2.42 Les unités d’administration locale sont le plus
étroitement en contact avec les unités institutionnelles qui
résident dans leur espace, et ce sont généralement elles qui
fournissent aux résidents locaux un large éventail de ser-
vices, dont certains sont parfois financés par des transferts
provenant des niveaux d’administration plus élevés. Les
regles applicables au traitement de la production de biens et
services sont les mémes pour les administrations locales que
pour administration centrale et les administrations d’Etats
fédérés. Des unités comme les théatres municipaux, les
musées et les piscines, qui offrent des biens ou des services
marchands et peuvent étre traitées comme des quasi-sociétés,
sont classées dans le secteur des sociétés non financieres,
a condition que les informations comptables appropriées
soient disponibles (voir les paragraphes 2.59-2.60). Sinon,
les unités qui offrent des biens et services sur une base
marchande doivent étre considérées comme des établisse-
ments marchands des administrations locales. Les unités qui
proposent des services, comme les services d’éducation et de
santé, sur une base non marchande restent partie intégrante
de 'administration locale qui les controle.

2.43 Les unités d’administration publique servant une ad-
ministration d’Etat fédéré et une ou plusieurs administrations
locales doivent étre classées avec le niveau d’administration
qui prédomine dans ses activités et son financement. Dans
certains pays, il existe plusieurs niveaux d’administration
entre I'administration centrale et les plus petites unités ins-
titutionnelles d’administration au niveau local. Dans pareils
cas, ces niveaux d’administration intermédiaires doivent étre
regroupés avec le niveau d’administration (administrations
d’Etats fédérés ou administrations locales) auquel ils sont
le plus étroitement associés. Pour certaines analyses, il peut
étre utile de combiner les statistiques des administrations
d’Etats fédérés et des administrations locales.

e. Administrations de sécurité sociale

2.44 Les administrations de sécurité sociale sont des
unités qui sont chargées de la gestion des systemes de sécu-
rité sociale. Les systemes de sécurité sociale sont constitués
des régimes d’assurance sociale qui couvrent Uensemble de
la collectivité, ou d’importants sous-ensembles de celle-ci;
ils sont imposés et controlés par les administrations



publiques?. Ces systemes couvrent une grande variété de
programmes consistant a fournir des prestations, en especes
ou en nature, dans diverses circonstances : vieillesse, invalidité
ou déces, survie, maladie et maternité, accidents du travail,
chdmage, allocations familiales, soins médicaux, etc.

2.45 Dans les statistiques macroéconomiques, une ad-
ministration de sécurité sociale n’est reconnue que si elle est
organisée et gérée de facon séparée des autres activités des
unités d’administration publique, si ses actifs et passifs sont
distincts de ceux des autres unités d’administration publique
et si elle effectue des opérations financieres pour son propre
compte. Cependant, les systemes de sécurité sociale ne sont
pas tous organisés et gérés par des administrations de sécurité
sociale; par exemple, un régime d’assurance maladie peut étre
g€ré par un ministere national de la santé. S’il existe une caisse
distincte (c’est-a-dire une unité institutionnelle séparée) chargée
des pensions des agents des administrations publiques, cette
caisse doit étre exclue des administrations de sécurité sociale.

2.46 Comme dansle MSFP etle SCN 2008, le présent
Guide offre deux variantes de sous-sectorisation des admi-
nistrations de sécurité sociale, décrites au paragraphe 2.24
ci-dessus.

2. Le sous-secteur des sociétés
non financiéres publiques

2.47 Toutes les sociétés non financieres résidentes
controlées par des unités d’administration publique ou par
des sociétés publiques font partie du sous-secteur des sociétés
non financiéres publiques. Les sociétés non financieres sont
des sociétés dont Uactivité principale consiste a produire des
biens marchands ou des services non financiers.

2.48 Les exemples classiques de sociétés non financieres
sont : les compagnies aériennes nationales, les sociétés
nationales d’électricité et les chemins de fer nationaux. Font
également partie de cette catégorie les institutions publiques
sans but lucratif engagées dans une production marchande

23Un régime d’assurance sociale est un régime d’assurance qui
remplit les deux conditions suivantes : a) les prestations recues
sont subordonnées a la participation au régime et constituent des
prestations sociales (au sens du SCN 2008); et b) au moins lune
des trois conditions suivantes est respectée : i) la participation au
régime est obligatoire, soit en vertu de la loi, soit selon les conditions
et modalités d’emploi d’un salarié ou d’un groupe de salariés; ii) le
régime est collectif et exploité au bénéfice d’un groupe désigné de
travailleurs, qu’ils soient salariés ou non, la participation étant
limitée aux membres de ce groupe; et iii) un employeur verse une
cotisation (effective ou imputée) au régime pour le compte du salarié,
que celui-ci verse lui aussi une cotisation ou non.

Une cotisation d’assurance sociale est le montant a payer a un
régime d’assurance sociale afin de garantir a un bénéficiaire désigné
le droit de recevoir des prestations sociales couvertes par le régime.
Une prestation d’assurance sociale est une prestation sociale a payer
en vertu de la participation du bénéficiaire a un régime d’assurance
sociale lorsque le risque social couvert par Uassurance s’est matérialisé.
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(par exemple les hopitaux, les écoles ou les universités
qui pratiquent des prix économiquement significatifs).
Cependant, cette catégorie exclut les entités qui recoivent
une aide financiere des administrations publiques, mais
ne sont pas controlées par elles (voir le paragraphe 2.17).

3. Le sous-secteur des sociétés
financiéres publiques

2.49 Toutes les sociétés financieres résidentes contro-
lées par des unités d’administration publique ou par
d’autres sociétés publiques font partie du sous-secteur des
sociétés financieres publiques. Les sociétés financiéres
comprennent les sociétés résidentes dont Uactivité princi-
pale consiste a fournir des services financiers, notamment
d’intermédiation, d’assurance et de fonds de pension, ainsi
que les unités exercant des activités qui facilitent I'intermé-
diation financiere pour d’autres unités institutionnelles. Ce
secteur comprend aussi les ISBL publiques engagées dans
une production marchande a caractere financier, telles que
celles financées par les souscriptions d’entreprises financieres
dont le role est de servir les intéréts de ces entreprises.

2.50 Le sous-secteur des sociétés financieres publiques
peut étre divisé en institutions de dépdts publiques et autres
sociétés financieres publiques. Par rapport aux autres
sous-secteurs du secteur public, les sociétés financieres
publiques pourraient avoir tendance a afficher des niveaux
relativement élevés de dette brute et des niveaux relativement
faibles, voire négatifs, de dette nette en raison de leur role dans
I'intermédiation financiere. Par conséquent, les données sur
les sociétés financieres publiques pourraient étre plus utiles
si elles étaient présentées séparément que si elles étaient
combinées a celles des autres composantes du secteur public.

a. Institutions de dépéots publiques

2.51 Les institutions de dépots publiques sont des
sociétés financieres controlées par des unités d’adminis-
tration publique ou par d’autres sociétés publiques dont
Lactivité principale est Uintermédiation financiere et qui
ont des passifs sous forme de dépots ou d’instruments
financiers qui sont de proches substituts des dépots. On
peut distinguer deux types d’institutions de dépdts publiques :
la banque centrale et les autres institutions de dépots.

i. Banque centrale

2.52 La banque centrale est Uinstitution financiere
nationale qui contréle les principaux aspects du systeme
financier. En général, les intermédiaires financiers suivants
sont classés dans ce sous-secteur :

» La banque centrale nationale, y compris quand elle
fait partie d’'un réseau de banques centrales.
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* Les caisses d’émission ou autorités monétaires indé-
pendantes émettrices de monnaie nationale entiere-
ment couverte par les réserves de change.

* Les organismes monétaires centraux d’origine es-
sentiellement publique (par exemple les organismes
chargés de la gestion des devises ou de I’émission
des billets de banque et des pi¢ces de monnaie), qui
tiennent un ensemble complet de compte mais ne sont
pas classés dans le sous-secteur de 'administration
centrale. Les autorités de surveillance qui sont des
unités institutionnelles distinctes ne sont pas incluses
dans le sous-secteur de la banque centrale, mais dans
celui des autres sociétés financieres (publiques).

2.53 Tant que la banque centrale est une unité insti-
tutionnelle distincte, elle fait toujours partie du secteur
des sociétés financieres (méme si elle est avant tout un
producteur non marchand).

ii. Institutions de dépots, a Uexception
de la banque centrale

2.54 Les institutions publiques de dépots, a Uexception
de la banque centrale, comprennent toutes les institutions
de dépots résidentes autres que la banque centrale qui
sont controlées par des unités des administrations pu-
bliques ou par d’autres sociétés publiques. Par exemple,
les banques commerciales, les banques «universelles», les
banques «a vocation polyvalente», les caisses d’épargne, les
organismes de cheques et virements postaux, les banques
postales, les banques et caisses de crédit rural ou agricole,
les banques d’import—export, et les banques spécialisées
si elles acceptent des dépdts ou émettent des instruments
qui sont de proches substituts des dépots.

b. Autres sociétés financiéres publiques

2.55 Les autres sociétés financieres publiques com-
prennent toutes les sociétés financieres résidentes, a
Pexclusion des institutions de dépots publiques, qui sont
controlées par des unités d’administration publique ou
par d’autres sociétés publiques. Ce sous-secteur inclut les
unités qui mobilisent des fonds sur les marchés financiers
sous une forme autre que des dépdts et les utilisent pour
acquérir des actifs financiers. Les unités de ce sous-secteur
sont, par exemple, les fonds d’investissement monétaires, les
fonds d’investissement non monétaires, les autres intermé-
diaires financiers (a I'exclusion des sociétés d’assurance et
des fonds de pension), les auxiliaires financiers?* (y compris
les autorités de surveillance qui sont des unités institution-
nelles distinctes), les institutions financieres captives et les

24Les auxiliaires financiers sont des unités institutionnelles qui
sont principalement au service des marchés financiers, mais ne dé-
tiennent pas la propriété des actifs financiers et passifs qu’elles gerent.

préteurs non institutionnels, les sociétés d’assurance et les
fonds de pension.

4. Autres regroupements
d’unités du secteur public

2.56 En plus des secteurs et sous-secteurs d’adminis-
trations publiques et de sociétés publiques présentés dans
les sections précédentes, d’autres groupes d’unités du
secteur public peuvent étre constitués dans les statistiques
macroéconomiques, notamment :

* le secteur public non financier — secteur des ad-
ministrations publiques plus sociétés publiques non
financieres;

¢ le secteur des administrations publiques plus banque
centrale;

* le secteur public d’administration centrale — le
sous-secteur de 'administration centrale plus sociétés
publiques contr6lé par 'administration centrale.

2.57 Les marchés financiers et les analystes financiers
utilisent souvent le terme «souverain» dans le contexte de la
dette. Contrairement aux regroupements d’unités du secteur
public décrits ci-dessus, qui reposent sur des unités institution-
nelles, le terme «souverain» a une définition fonctionnelle et
peut étre utilisé de diverses manieres. Normalement, I'«€met-
teur souverain» de la dette est une administration publique
(généralement nationale ou fédérale) qui exerce de facto une
autorité prépondérante sur une juridiction reconnue dont les
titres de créance sont ici considérés. Ainsi donc, la «dette
souveraine» est une dette qui a été contractée légalement par
les administrations publiques nationales. La dette émise par
les agents de I'entité souveraine — que les marchés financiers
appellent généralement «émetteurs quasi souverains» — peut
faire partie de la définition de la dette souveraine si I'entité
souveraine la garantit de facon explicite ou la contracte en
leur nom. Par exemple, les administrations locales ou d’Etats
fédérés, la banque centrale ou d’autres sociétés publiques
peuvent étre des émetteurs quasi souverains. Il ne faut pas
confondre la «dette souveraine» avec la «dette du secteur
public» et utiliser ces deux expressions de maniere interchan-
geable. Pour éviter toute confusion et faciliter leur utilisation,
il y alieu d’indiquer, dans la présentation des statistiques de
la «dette souveraine», la couverture institutionnelle de la
dette et le lien entre ces statistiques et celles de la dette des
administrations publiques et/ou du secteur public.

2.58 Il est souvent nécessaire de procéder a ces regrou-
pements supplémentaires d’unités du secteur public pour
les besoins de I'analyse. Bien que les sociétés publiques
soient principalement engagées dans la vente de biens et
services a des prix économiquement significatifs (activités



marchandes), elles peuvent avoir des fonctions trés diverses.
Par exemple, les raisons d’existence de certaines d’entre
elles pourraient €tre de servir d’instrument de politique
publique (ou budgétaire) aux administrations publiques,
de dégager des profits pour ces dernieres, de protéger des
ressources essentielles, de créer de la concurrence lorsque
les barrieres a 'entrée sont considérables et de fournir des
services de base lorsque les cofits sont exorbitants. Les
sociétés publiques sont souvent grandes et/ou nombreuses
et elles ont une incidence sur 'économie; par exemple :

* Souvent, les sociétés publiques participent a des
opérations dites quasi budgétaires (en d’autres termes,
elles effectuent des opérations sur I'injonction des
unités d’administration publique qui les contrdlent)
en plus des activités marchandes qu’elles exercent
normalement en tant que producteurs marchands.

* Les sociétés publiques peuvent revétir de 'importance
pour les administrations publiques en raison des effets
que leur taille ou leur position stratégique peut avoir
sur des objectifs macroéconomiques comme ceux
ayant trait au crédit bancaire, a la demande globale,
a Pemprunt extérieur et a la balance des paiements.

* De nombreuses sociétés publiques peuvent en outre
représenter un gros investissement de ressources na-
tionales, a des cofits d’opportunité considérables. Les
ressources provenant davantage des administrations
publiques que des investisseurs privés, ces investis-
sements pourraient ne pas bénéficier des analyses de
rentabilité souvent offertes par les marchés financiers
pour déterminer 1’efficacité de gestion et le taux de
rendement du capital.

» Non seulement les sociétés publiques ont une incidence
macroéconomique, elles sont aussi une source poten-
tielle de risques budgétaires dans la mesure ou leurs
dettes sont explicitement ou implicitement garanties
par les administrations publiques, ou peuvent poser
un risque pour la réputation de ces dernieres.

5. Cas limites

a. Identification des quasi-sociétés

2.59 Une quasi-société est soit i) une entreprise non
constituée en société appartenant a une unité institutionnelle
résidente qui a suffisamment d’informations pour pouvoir
établir un ensemble complet de comptes, qui fonctionne
comme si elle était une société distincte, et dont la relation
de fait avec son propriétaire est celle d’une société avec ses
actionnaires; soit ii) une entreprise non constituée en société
appartenant a une unité institutionnelle non résidente qui est
considérée comme une unité institutionnelle résidente parce
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qu’elle exerce en grande partie ses activités de production
sur le territoire économique du pays pour une période de
temps longue ou indéfinie?5. Comme les quasi-sociétés fonc-
tionnent comme si elles étaient des sociétés, elles sont traitées
comme des sociétés dans les statistiques macroéconomiques,
c’est-a-dire comme des unités institutionnelles distinctes des
unités auxquelles elles appartiennent 1également. Ainsi, les
quasi-sociétés qui appartiennent a des unités d’administration
publique sont regroupées avec les sociétés publiques dans
le secteur des sociétés non financieres publiques ou dans le
secteur des sociétés financieres publiques. En effet, I'exis-
tence d’'un ensemble complet de comptes, ou la possibilité
d’en établir un, y compris un compte de patrimoine, est une
condition nécessaire pour que I'entreprise soit traitée comme
une unité institutionnelle distincte.

2.60 Pour que l'entreprise soit considérée comme une
quasi-société publique, 'unité d’administration publique
doit laisser a sa direction une grande latitude, au regard non
seulement de la gestion du processus de production, mais aussi
de I'utilisation de ses ressources. Les quasi-sociétés publiques
doivent pouvoir disposer de leurs propres fonds de roulement
et crédits, et &tre en mesure de financer une partie ou la totalité
de leur formation de capital sur leur épargne propre, leurs
actifs financiers ou leurs emprunts. Dans la pratique, pour
qu’il soit possible de distinguer les flux de revenu des flux de
capital entre les administrations publiques et les quasi-sociétés,
les activités d’exploitation et de financement de ces dernieres
doivent pouvoir étre séparées des opérations de recettes ou
de financement des administrations publiques, méme si elles
ne sont pas en fait des entités juridiques distinctes.

b. Agences de restructuration

2.61 Les agences de restructuration sont des entités
établies pour la vente de sociétés et autres actifs, ainsi
que pour la restructuration des sociétés. Elles peuvent
en outre assurer la défaisance des actifs compromis ou le
remboursement des passifs des entités insolvables, souvent
dans le contexte d’une crise bancaire.

2.62 Certaines unités du secteur public se spécialisent dans
la restructuration des sociétés non financiere ou financieres.
Ces unités peuvent étre contrdlées ou non par les administra-
tions publiques. Les agences de restructuration peuvent étre des
unités ou agences du secteur public créées de longue date dans
ce but précis. Les administrations publiques peuvent financer
les opérations de restructuration de diverses manieres, soit

2511 se peut que des entreprises non constituées en sociétés, comme la
Poste ou une société ferroviaire nationale, fassent partie de ministeres
publics. Quand elles produisent des biens et services pour le marché et
tiennent des comptes distincts, ces entreprises sont des quasi-sociétés
et sont classées parmi les sociétés publiques.
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directement, par des injections de capital (transfert en capital,
crédit, ou prise de participation), ou indirectement, par 'octroi
de garanties. Pour déterminer si une unité de restructuration
fait partie des administrations publiques, il faut faire appel aux
critéres suivants, car le critere de la production marchande/
non marchande ne suffit pas & cet effet? :

* Une unité qui est au service des administrations pu-
bliques uniquement est plus susceptible d’€tre incluse
dans le secteur des administrations publiques qu’une
unité qui sert également d’autres unités.

e Une unité qui vend ou achete des actifs financiers
a une valeur autre que la valeur de marché est plus
susceptible d’appartenir au secteur des administra-
tions publiques.

* Une unité qui prend peu de risques parce qu’elle
opere avec une aide financiere publique élevée et, de
droit ou de fait, pour le compte des administrations
publiques, est plus susceptible de faire partie du secteur
des administrations publiques.

2.63 Les agences de restructuration peuvent fonctionner
de diverses manieres. Les deux exemples suivants sont les
plus courants :

* Une agence de restructuration peut entreprendre la
réorganisation d’entités du secteur public ou gérer
indirectement la privatisation. Deux cas peuvent se
présenter :

* L'unité de restructuration est une véritable société
holding qui contrdle et gere un groupe de filiales et
consacre seulement une petite partie de ses activités
a canaliser des fonds d’une filiale a I'autre pour le
compte des administrations publiques et pour les
besoins des politiques publiques. Cette unité doit
étre classée parmi les sociétés financieres, et les
opérations faites pour le compte des administrations
publiques doivent étre réorientées par 'intermédiaire
des administrations publiques?”.

* L’unité de restructuration, indépendamment de son
statut juridique, agit comme un agent direct de I'Etat

26Cela s’explique par le fait que, de par leur nature, les unités de
restructuration ont une production peu importante.

27La réorientation consiste & comptabiliser une transaction comme
ayant lieu par d’autres circuits que ceux observés. Par exemple, une
transaction directe entre 'unité A et I'unité C peut mieux se comprendre
comme une transaction d’abord entre I'unité A et I'unité B, puis entre
I'unité B et I'unité C. Cela est le plus souvent le cas lorsqu’une unité qui
est partie a une transaction ne fait pas I'objet d’enregistrement effectif
en raison des dispositions administratives. C’est le cas, par exemple, des
cotisations sociales payées directement par 'employeur a un régime de
retraite. La substance économique d’une telle transaction est révélée
par la réorientation : les cotisations de 'employeur sont traitées comme
faisant partie de la rémunération a verser par I'employeur aux salariés,
qui paient a leur tour les cotisations sociales au régime de retraite.

et n’est pas un producteur marchand. Sa principale
fonction est de redistribuer le revenu et le patrimoine
du pays en canalisant des fonds d’une unité a l'autre.
L'unité de restructuration doit étre classée dans le
secteur des administrations publiques.

* Un autre exemple d’agence de restructuration concerne
une unité dont la principale fonction est de gérer des
actifs compromis, surtout dans le contexte d’une crise
bancaire ou financiere. Il faut analyser les opérations
d’une telle agence de restructuration en fonction du
degré de risque qu’elle assume, compte tenu du niveau
de financement des administrations publiques. Ici
encore, deux cas peuvent se présenter :

» L’agence de restructuration emprunte sur le marché
a ses propres risques en vue d’acquérir des actifs
financiers ou non financiers qu’elle gere activement.
Dans ce cas, I'unité doit étre classée comme une
institution du secteur des sociétés financieres.

» L’agence de restructuration achete délibérément des
actifs a des prix supérieurs aux prix du marché avec
l'appui financier direct ou indirect des administra-
tions publiques. Elle a pour activité principale la
redistribution du revenu (et du patrimoine) national,
n’agit pas indépendamment des administrations
publiques ou ne prend pas de risque; par consé-
quent, elle doit étre classée dans le secteur des
administrations publiques.

c. Entités a vocation spéciale

2.64 Bien qu’il nexiste pas de définition universelle
d’une entité a vocation spéciale (EVS), elle se caractérise
notamment par le fait qu’elle a peu de présence physique,
est toujours liée a une autre société ou a une administration
publique et est souvent résidente d’un territoire autre que
le territoire de résidence de 'entité dont elle dépend (voir
le paragraphe 2.97)28.

2.65 Les administrations publiques peuvent créer des
EVS pour les avantages financiers quelles leur procurent.
Par exemple, 'EVS peut exercer des activités budgétaires
ou quasi budgétaires (dont la titrisation d’actifs, 'emprunt,
etc.). Les EVS résidentes?® qui fonctionnent uniquement de
maniere passive par rapport aux administrations publiques
et qui exercent des activités budgétaires et quasi budgétaires
ne sont pas traitées comme des unités institutionnelles dis-
tinctes dans les systemes de statistiques macroéconomiques
— elles sont considérées comme faisant partie intégrante

28Pour de plus amples détails sur les EVS, voir le SCN 2008, para-
graphes 4.55 2 4.67.

29Pour une définition des unités résidentes et non résidentes, voir la
section sur la résidence plus loin dans ce chapitre.



des administrations publiques, indépendamment de leur
statut juridique. Les EVS résidentes qui agissent de maniere
indépendante, acquierent des actifs et prennent des engage-
ments pour leur propre compte, en acceptant les risques y
afférents, sont traitées comme des unités institutionnelles
distinctes et sont attribuées a un secteur en fonction de leur
activité principale (voir le paragraphe 3.68).

2.66 Les EVS qui sont résidentes d’un pays différent
de celui des administrations publiques auxquelles elles
appartiennent sont toujours classées comme unités insti-
tutionnelles distinctes de I'’économie ou elles sont établies.
Quand ces entités existent, il faut veiller a rendre compte
avec exactitude des activités financieres des administrations
publiques, tous les flux et encours entre le secteur des ad-
ministrations publiques et 'EVS non résidente devant étre
enregistrés dans les comptes du secteur des administrations
publiques et du reste du monde au moment ot ils ont lieu.

2.67 Une administration publique peut créer une EVS non
résidente pour contracter des emprunts publics ou effectuer
des dépenses publiques a I'étranger. Méme si aucun flux
économique effectif n’est enregistré entre I'administration
publique et 'EVS en rapport avec ces activités budgétaires,
des flux et encours doivent €tre imputés aux comptes des
administrations publiques et du reste du monde pour rendre
compte des activités budgétaires de 'administration publique
exercées par 'EVS, y compris les emprunts. Le cas particulier
des unités de titrisation est examiné au chapitre 4.

d. Coentreprises

2.68 De nombreuses unités du secteur public concluent
des accords avec des entités privées (partenariat public—
privé, par exemple — voir le chapitre 4) ou d’autres unités
du secteur public pour exercer conjointement diverses ac-
tivités. Ces activités peuvent donner lieu a une production
marchande ou non marchande. Les activités conjointes
peuvent étre globalement structurées dans I'une des trois
catégories suivantes : unités contr6lées conjointement,
appelées ici coentreprises; opérations contrdlées conjoin-
tement; et actifs contrdlés conjointement.

2.69 Une coentreprise implique I’établissement d’une
société, d’un partenariat ou d’une autre unité institu-
tionnelle dans laquelle chaque partie exerce légalement
un controle conjoint sur les activités de Punité. L'unité
fonctionne de la méme maniere que toute autre unité, sauf
qu’un accord juridique entre les parties établit un contrdle
conjoint sur I'unité. En tant qu’unité institutionnelle, la
coentreprise peut passer des contrats en son nom propre et
mobiliser des fonds pour ses propres besoins. La coentre-
prise tient sa propre comptabilité.

Chapitre 2 & Définitions et principes comptables

2.70 L’essentiel est de déterminer s’il s’agit d’une
unité publique ou privée, sur la base de 'entité qui exerce
un contrdle économique effectif sur la coentreprise. Si
celle-ci fonctionne comme un producteur non marchand,
il y a exercice d’un contrdle effectif par les administrations
publiques et 'unité est alors classée dans le secteur des
administrations publiques.

2.71 Si la coentreprise est un producteur marchand,
elle est traitée comme une société publique ou privée selon
qu’elle est contrdlée ou non par une unité d’administration
publique, sur la base des indicateurs décrits ci-dessus. Nor-
malement, le pourcentage de participation est suffisant pour
déterminer le contrdle. Si des unités publiques et privées
détiennent un pourcentage égal de la coentreprise, d’autres
indicateurs de contrdle doivent étre pris en considération
(voir le paragraphe 2.17).

2.72 Les unités du secteur public peuvent en outre
conclure des accords d’exploitation conjoints qui n’im-
pliquent pas I’établissement d’unités institutionnelles
distinctes. Les accords d’exploitation conjoints peuvent
prendre la forme d’opérations contr6lées conjointement ou
d’actifs contrdlés conjointement. Dans ce cas, il n’y a pas
d’unités a classer, mais il faut veiller a ce que la propriété
des actifs soit correctement enregistrée. Par ailleurs, tout
accord de partage des recettes et des charges doit étre
enregistré selon les dispositions du contrat en vigueur. Par
exemple, les deux unités peuvent convenir d’assumer la
responsabilité des diverses étapes d’un processus de pro-
duction conjoint, ou une unité peut détenir un actif ou un
ensemble d’actifs associés, mais les deux unités acceptent
de partager les recettes et les charges.

e. Fonds d’amortissement

2.73 Un fonds d’amortissement est un compte distinct
(qui peut étre ou non une unité institutionnelle) composé
des contributions séparées de Uunité (ou des unités) utilisant
le fonds (Punité de tutelle) pour le remboursement graduel
de la dette de 'unité de tutelle. Dans le secteur public, ce
sont surtout les unités d’administration publique qui font
usage de fonds d’amortissement, mais les sociétés publiques
peuvent elles aussi y recourir. Les fonds d’amortissement sont
créés non seulement pour éteindre a terme la dette publique
de facon prudente et ordonnée, mais peut-étre aussi pour
inspirer confiance en appuyant le marché des titres publics.

2.74 Dans quel sous-secteur classer les fonds d’amor-
tissement n’est pas toujours évident. Leur sous-secteur
d’appartenance differe selon qu’ils constituent ou non des
unités institutionnelles distinctes30 et, dans I'affirmative,

30 unité institutionnelle est définie a I’encadré 2.1.
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selon qu’ils fournissent ou non leurs services a des prix
économiquement significatifs (déterminés par le marché).

* Les fonds d’amortissement qui sont des unités institution-
nelles distinctes et qui fournissent des services marchands
sont classés parmi les sociétés financieres publiques.

* Les fonds d’amortissement qui sont des unités insti-
tutionnelles distinctes et qui fournissent des services
non marchands sont considérés comme des unités
d’administration publique. En particulier, ces fonds
d’amortissement sont classés comme des unités extra-
budgétaires de I'unité qui les contrdle ('administration
centrale, par exemple).

* Les fonds d’amortissement qui ne sont pas des unités
institutionnelles distinctes sont classés avec 'unité
qui les contrdle (I"unité de tutelle)

2.75 Les fonds d’amortissement ont des pratiques qui
different a la fois au regard de leurs opérations et du degré
de contrdle exercé par I'unité de tutelle) (une administration
publique, par exemple) :

* Certains fonds d’amortissement remboursent ou
achetent uniquement les titres de I'unité de tutelle pour
lesquels ils sont établis. Ces fonds d’amortissement
ne sont normalement pas des unités institutionnelles
distinctes et sont classés avec I'unité qui les contrdle.

* Dans certains cas, d’autres responsabilités sont
confiées aux fonds d’amortissement, comme la ges-
tion des programmes de crédit des administrations
publiques, voire le recouvrement des imp6ts d’affec-
tation spéciale. Les fonds d’amortissement de ce type
ne sont normalement pas des unités institutionnelles
distinctes et sont classés avec I'unité qui les controle.

e D’autres fonds d’amortissement peuvent acheter et
vendre des titres d’autres administrations publiques
ou institutions — intérieures ou extérieures — en
recherchant souvent des titres aux échéances si-
milaires. Ces fonds d’amortissement peuvent étre
des unités institutionnelles fournissant des services
marchands et sont alors classés parmi les sociétés
financieres publiques.

2.76 La consolidation des encours et flux des fonds
d’amortissement et de ceux des autres unités du secteur
public est traitée au chapitre 8 du présent Guide.

f- Régimes de pension

2.77 Les moyens par lesquels les pensions sont versées
aux retraités varient d’un pays a l'autre. Cette section pré-
sente des regles sur la sectorisation des unités du secteur
public qui fournissent des pensions a des particuliers par

I'intermédiaire de la sécurité sociale et d’autres régimes
liés a 'emploi autres que ceux de sécurité sociale3!.

2.78 Ensemble, la sécurité sociale et les régimes liés
a 'emploi autres que la sécurité sociale constituent les
régimes d’assurance sociale32. Dans tous les pays, les
pensions d’assurance sociale sont versées, si elles existent,
en partie par les administrations publiques et en partie par
les employeurs. Les pensions d’assurance sociale fournies
par les administrations publiques relevent de la sécurité
sociale, et celles versées par les employeurs (y compris
les administrations publiques en tant qu'employeurs), des
régimes liés a ’emploi autres que la sécurité sociale (y
compris 'administration publique en tant quemployeur).

2.79 Les régimes de sécurité sociale qui fournissent des
prestations de pension sont classés parmi les administrations
de sécurité sociale dans le secteur des administrations pu-
bliques s’ils constituent des unités institutionnelles distinctes
(voir les paragraphes 2.44 & 2.46). Si ces régimes ne sont
pas des unités institutionnelles distinctes, ils sont classés
avec l'unité d’administration publique qui les organise et
les gere (voir aussi les paragraphes 3.53-3.59).

2.80 Les systemes de statistiques macroéconomiques
ne reconnaissent pas les obligations futures des régimes de
sécurité sociale au titre des pensions, mais recommandent
de compléter les informations relatives au compte de pa-
trimoine (et & la dette) par des données sur les obligations
de sécurité sociale a cet égard (y compris les pensions).
Comme l'explique le paragraphe 17.192 du SCN 2008,
I'enregistrement des droits futurs au titre de la sécurité
sociale dans les passifs du compte de patrimoine des admi-
nistrations publiques pose deux problémes. Premic¢rement,
on ne dispose pas toujours aisément d’estimations fiables
sur les droits aux prestations. Deuxiémement, méme si
ces estimations existent, on peut faire valoir qu’elles sont

31Des pensions peuvent également étre fournies par le biais de I’assis-
tance sociale. Bien que les prestations (y compris les pensions) versées
dans le cadre de I’assistance sociale et de certains régimes d’assurance
sociale soient similaires, la distinction fondamentale réside dans le fait
que les prestations d’assurance sociale ne sont payées que si le bénéfi-
ciaire participe au régime d’assurance sociale, cette participation étant
normalement reflétée par le versement de cotisations admissibles par le
bénéficiaire ou par une autre personne agissant en son nom. L’assistance
sociale, par contre, est fournie sans que des cotisations admissibles aient
été versées, mais des criteres de ressources peuvent étre appliqués aux
bénéficiaires. Par conséquent, les administrations publiques n’ont aucune
obligation effective ou implicite de verser des prestations futures. Aussi
les prestations d’assistance sociale versées par les unités du secteur des
administrations publiques et les pensions au titre de I'assistance sociale
ne sont pas examinées dans la présente section.

32 es régimes de sécurité sociale sont traités aux paragraphes 2.44
22.46 du présent Guide, et les régimes d’assurance sociale sont définis a
la note 23. Les paragraphes 8.71 a 8.79 du SCN 2008 analysent en détail
Porganisation des régimes d’assurance sociale. Tous les régimes d’assu-
rance sociale sont fondés dans le cadre d’un contrat de travail, méme si
les participants sont de professions libérales ou actuellement au chdmage.



d’une utilité restreinte si les administrations publiques ont
la possibilité de modifier la base sur laquelle les droits sont
déterminés en vue de faire face aux contraintes budgétaires.

2.81 En ce qui concerne les régimes de pension sans
constitution de réserves gérés par les administrations pu-
bliques selon lesquels les pensions sont fournies par le biais
de la sécurité sociale3?, le SCN 2008 permet une certaine
latitude dans I'enregistrement des droits aux pensions. Les
criteres suivants doivent €tre pris en considération : plus
le régime de pension est proche d’un régime de sécurité
sociale (voir le paragraphe 2.44), moins il est probable que
ses passifs soient inscrits au compte de patrimoine des ad-
ministrations publiques; moins les prestations sont alignées
sur les caractéristiques spécifiques de I'individu et plus elles
sont applicables a I'ensemble de la population, moins il est
probable que les passifs du régime de pension soient inscrits
au compte de patrimoine des administrations publiques; plus
les administrations publiques ont la capacité de modifier la
formule de calcul des prestations, moins il est probable que
les passifs du régime de pension soient inscrits au compte de
patrimoine des administrations publiques. Cependant, aucun
de ces criteres n’est a lui seul nécessairement décisif pour
déterminer si les passifs du régime doivent étre reconnus ou
non au compte de patrimoine des administrations publiques34.

2.82 Les régimes liés a Pemploi autres que la sécurité
sociale résultent d’une relation employeur—employé dans 'oc-
troi de pensions et éventuellement d’autres droits faisant partie
des conditions d’emploi, dont la responsabilité n’incombe pas
aux administrations publiques en vertu des dispositions de la
sécurité sociale. Il existe deux types de régimes de pension
liés a 'emploi autres que la sécurité sociale : le régime a
cotisations déterminées et le régime a prestations prédéfinies
(voir le paragraphe 3.54). Pour ces deux types de régimes,
on suppose qu’il existe un fonds de pension ou une réserve
distincte. Pour qu’un régime de pension & cotisations déter-
minées puisse exister, il est impératif que ce fonds ou cette
réserve existent; pour qu'un régime de retraite a prestations
prédéfinies, puisse exister, ce fonds ou cette réserve peuvent
soit effectivement exister, soit étre fictifs.

2.83 Un fonds de pension ou une réserve distincte (quel
que soit le type de régime de pension) peuvent correspondre
ou non a la définition d’une unité institutionnelle :

* Si le fonds est une unité institutionnelle distincte, il
s’agit d’un régime de pension autonome. Si cette unité
institutionnelle est contrdlée par une unité du secteur
public, ce fonds est classé comme société financiere
publique. Sinon, le fonds de pension est une société
financiere privée.

33Salariés des secteurs privé et public, y compris ceux des adminis-
trations publiques elles-mémes.
34Pour plus de détails, voir les paragraphes 17.191-17.206 du SCN 2008.

Chapitre 2 & Définitions et principes comptables

¢ Si le fonds n’est pas une unité institutionnelle
distincte, il peut faire partie de la méme unité insti-
tutionnelle que I'employeur, ou d’une autre institution
financiere, soit d’une société d’assurance ou d’un
régime multi-employeurs.

* Si le fonds fait partie de la méme unité institutionnelle
que l'employeur, et si 'employeur est une unité du
secteur public, le fonds est classé avec 1'unité du
secteur public qui le contrdle (par exemple 'admi-
nistration centrale budgétaire, une administration
d’Etat fédéré ou locale, ou une société publique
spécifique). Si I'employeur n’est pas une unité du
secteur public, ce fonds est classé avec I'unité du
secteur privé qui le contrdle.

* Si le fonds fait partie d’une autre institution fi-
nanciere, et si la société d’assurance ou le régime
multi-employeurs est contr6lé par des unités du
secteur public, le fonds fait partie des sociétés
financieres publiques. Si la société d’assurance
ou le régime multi-employeurs sont contr6lés par
des unités du secteur privé, le fonds fait partie des
sociétés financieres privées.

2.84 Un fonds de pension fictif n’est pas une unité
institutionnelle distincte, et il est classé avec 'unité de
I'employeur, qui peut étre n’'importe quelle unité du secteur
public ou du secteur privé, selon le cas : un régime de retraite
des fonctionnaires non autonome géré pas 'administration
publique, par exemple. Les encours et flux relatifs a un tel
régime sont classés avec ceux de I'administration publique
de tutelle.

2.85 Les passifs au titre de pensions (correspondant
aux créances des ayants droit) des régimes de retraite liés
a 'emploi autres que la sécurité sociale constituent des
dettes des unités institutionnelles respectives. Le chapitre 3
traite de la classification par instrument des créances au
titre des pensions de retraite.

g. Fonds de prévoyance

2.86 Les fonds de prévoyance sont des régimes
d’épargne obligatoire qui préservent lintégrité des
cotisations de chacun des participants. Certaines admi-
nistrations publiques créent des fonds de prévoyance au
lieu d’accorder des prestations d’assurance sociale. Dans le
cadre des fonds de prévoyance, les cotisations obligatoires
versées par chaque participant et par son employeur pour
son compte sont conservées dans un compte distinct et
peuvent étre retirées dans des circonstances précises :
retraite, chomage, invalidité et déces. Ces cotisations sont
ensuite gérées et investies pour assurer un revenu suffisant
a chaque participant.
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2.87 Létablissement d’un fonds de prévoyance améne a
se demander s’il faut le considérer soit en tant que régime
de sécurité sociale ou ailleurs dans le secteur des admi-
nistrations publiques, soit parmi les sociétés publiques ou
hors du secteur public. Un fonds de prévoyance répondant
a la définition donnée au paragraphe précédent ne peut pas
fournir d’assurance sociale pour la couverture des risques,
car cela compromettrait I'intégrité des comptes individuels.
Ces fonds de prévoyance sont donc exclus des régimes de
sécurité sociale.

2.88 Laclassification d’'un fonds de prévoyance contrdlé
par une administration publique dans le secteur des ad-
ministrations publiques ou celui des sociétés financieres
obéit aux mémes principes de sectorisation applicables
a toute autre entité, comme il est décrit plus haut dans le
présent chapitre.

» Un fonds de prévoyance résident qui est controlé par les
administrations publiques et qui répond a la définition
d’une unité institutionnelle est classé parmi les sociétés
financieres publiques. Les cotisations des participants
au fonds viennent en augmentation de ses passifs sous
forme d’instruments de dette envers chaque participant,
et les prestations a payer réduisent ces passifs.

* Un fonds de prévoyance résident qui est controlé par
les administrations publiques et qui n’est pas une unité
institutionnelle est classée avec 'unité d’administra-
tion publique qui le contrdle. Les cotisations au fonds
viennent en augmentation des passifs du secteur des
administrations publiques envers chaque participant,
et les prestations a payer réduisent ces passifs3.

2.89 Il est possible qu'un fonds de prévoyance soit établi
de telle maniere qu’il integre un régime de sécurité sociale
(assurance sociale) ainsi que certains aspects d’'un régime
d’épargne obligatoire. Dans pareils cas, il faut classer le
fonds selon le régime prédominant tout en appliquant les
principes de sectorisation énoncés au présent chapitre.

h. Fonds souverains

290 Certaines administrations publiques créent des
fonds publics a vocation spéciale généralement appelés
Fonds souverains (FS)3¢. Créés par les administrations
publiques dont ils sont la propriété, les fonds souverains
détiennent, gerent ou administrent des actifs pour atteindre
des objectifs financiers et ont recours a un ensemble de
stratégies d’investissement consistant notamment a investir

35Le méme traitement s’applique aux régimes de retraite des fonction-
naires gérés par 'administration publique sans constitution de réserves
et non autonomes.

36Bien que ces fonds puissent porter des noms différents, nous les
appellerons «fonds souverains» dans cette section par souci de commodité.

dans des actifs financiers étrangers. Les fonds souverains
sont généralement établis au moyen d’excédents de ba-
lance des paiements, d’opérations officielles sur devises,
du produit de privatisations, d’excédents budgétaires et/
ou de recettes tirées des exportations de produits de base.

2.91 Létablissement d’un fonds souverain souleve la
question de son classement : parmi les administrations
publiques ou les sociétés publiques, ou a I'extérieur du
secteur public. Le choix de la classification d’un fonds
souverain contrdlé par les administrations publiques dans le
secteur des administrations publiques ou celui des sociétés
financieres obéit aux mémes principes de sectorisation
applicables a toute autre entité, comme il est décrit dans
ce chapitre (paragraphes 2.15-2.19 et 2.92-2.93).

2.92 Un fonds souverain résident contrdlé par les admi-
nistrations publiques peut répondre ou non a la définition
d’une unité institutionnelle :

* Si le fonds n’est pas une unité institutionnelle, il est
classé avec 'unité qui le contrdle.

¢ Si le fonds résident est une unité institutionnelle, il
est considéré comme :

* une société financiere publique s’il fournit des
services financiers sur une base marchande aux
administrations publiques;

* une unité d’administration publique (un fonds
extrabudgétaire ou une administration de sécurité
sociale) s’il répond a la définition d’une unité d’ad-
ministration publique visée au paragraphe 2.18.

2.93 Si le fonds est une entité constituée en société a
I’étranger ou une quasi-société située a I'étranger, il est
considéré comme une unité institutionnelle distincte et
classé dans le secteur des sociétés financieres de 1’éco-
nomie dans laquelle I'entité est juridiquement constituée
en société ou, si elle n’a pas un tel statut, dans I'’économie
ou se trouve son domicile légal.

E. Principes comptables

I. Résidence

2.94 La dette totale du secteur public comprend I'en-
semble de la dette des unités résidentes du secteur public
envers les autres résidents et les non-résidents. Bien que
cette section porte essentiellement sur la dette des unités
résidentes du secteur public, I'exposé sur la résidence
s’applique également aux unités créancieres.

2.95 La résidence d’une unité institutionnelle est
le territoire économique avec lequel elle a la relation
la plus étroite (c’est-a-dire son centre d’intérét écono-



mique prédominant)’¥’. D’apres les normes statistiques
internationales, la résidence ne repose pas sur des criteres
de nationalité ou sur des criteres juridiques, encore quelle
puisse étre analogue au concept de résidence retenu dans
beaucoup de pays pour le contrdle des changes, la fisca-
lité ou a d’autres fins. Les non-résidents sont des unités
résidentes de tout autre territoire économique.

2.96 Une économie est composée d’un ensemble d’unités
institutionnelles résidentes, y compris les administrations
publiques et les sociétés publiques. Le territoire économique
inclut les enclaves territoriales physiquement situées dans le
reste du monde (ambassades, consulats et bases militaires),
car, conformément aux accords officiels, ces entités ne sont
pas assujetties aux lois du pays hote. Le cas des entités a
vocation spéciale des administrations publiques est traité au
paragraphe 2.97). Les sociétés soumises au contrdle d’une
administration publique qui sont résidentes d’une économie
différente de celle de cette administration publique ne sont
pas incluses dans le secteur des sociétés publiques; elles sont
classées parmi les sociétés privées de I'économie dont elles
sont résidentes, car elles ne sont pas des sociétés publiques liées
aux administrations publiques de leur économie de résidence.

2.97 Les entités a vocation spéciale (EVS), sociétés
boite aux lettres ou sociétés fictives peuvent détenir des
créances sur le secteur public. Il est possible que ces entités
n’aient guere ou pas de présence physique dans I'économie
ou elles sont juridiquement constituées en société ou léga-
lement domiciliées (par exemple, ou elles sont enregistrées
ou agréées) et que l'essentiel de leurs activités aient lieu
dans une autre économie. Dans pareil cas, la question du
lieu de leur centre d’intérét économique se pose : la rési-
dence est attribuée a 'économie dans laquelle I'entité est
juridiquement constituée en société ou, si elle n’a pas ce
statut, a 'économie ou se trouve son domicile légal (voir
aussi les paragraphes 4.96—4.100).

2.98 Le territoire économique d’une organisation inter-
nationale38 est composé des enclaves territoriales relevant
de sa compétence. En conséquence, les organisations inter-
nationales ne sont considérées comme résidentes d’aucune
économie nationale, y compris celle ou elles sont situées
ou dans laquelle elles exercent leurs activités.

37Le concept de résidence est examiné en détail dans les SCN 2008
aux paragraphes 4.10-4.15 et au chapitre 26.

38Les organisations internationales présentent les caractéristiques
suivantes : a) les membres d’une organisation internationale sont soit
des Etats, soit d’autres organisations internationales dont les membres
sont des Etats; b) ce sont des entités établies par voie d’accords politiques
formels entre leurs membres, qui ont le statut de traités internationaux;
¢) leur existence est reconnue par la loi dans les pays qui en sont
membres; et d) elles sont créées a diverses fins, notamment linter-
médiation financiere au niveau international (par exemple : FMI et
Banque mondiale), ou la fourniture et biens et services non marchands
de nature collective pour le bénéfice de leurs membres (par exemple :
maintien de la paix, éducation et questions de politique générale).

Chapitre 2 & Définitions et principes comptables

2.99 Les organisations internationales peuvent étre mon-
diales ou régionales. Les organisations régionales émanent
d’accords régionaux tels que les unions douanieres, les unions
économiques, ainsi que les unions monétaires®. Les organi-
sations régionales sont des institutions dont les membres sont
les Etats ou les autorités monétaires d’économies qui sont
situées dans une région spécifique du monde. Les organisa-
tions régionales ne sont des unités résidentes d’aucun pays.

2.100 Certaines instances régionales ont été investies
du pouvoir de lever des imp6ts ou d’autres prélevements
obligatoires sur les territoires des pays qui en sont membres.
Elles sont parfois appelées «autorités supranationales».
Meéme si elles remplissent dans chaque pays membre une
partie des fonctions relevant des administrations publiques,
elles ne sont résidentes d’aucun pays.

2.101 Les positions financieres entre les organisations
régionales et les unités institutionnelles résidentes autres
que le secteur des administrations publiques ou le secteur
public ne sont pas incluses dans les statistiques de la dette
du secteur public d’un pays donné, ces organisations n’étant
pas résidentes de ce pays. Lorsque les statistiques de la dette
sont établies pour des organisations régionales comme si
elles constituaient une administration publique distincte,
le présent Guide recommande que les diverses catégories
de position financiere soient classées selon le pays membre
qui est la contrepartie. Une telle démarche permet a un
pays en particulier d’évaluer I'impact des organisations
régionales sur son économie.

2.102 Contrairement aux organisations régionales, qui
exercent des fonctions d’administration publique, certaines
entreprises régionales appartenant aux administrations
publiques de deux ou trois pays fonctionnent comme des
producteurs marchands. Si elles détiennent des entités
juridiques ou des succursales dans chacune des économies
dans lesquelles elles operent, 'identification des unités et
de leur résidence est claire. Cependant, si elles exercent des
activités homogenes sur plusieurs territoires économiques,
il faut alors répartir au prorata leurs opérations entre les
économies pour qu’elles soient incluses dans les données
sur la dette du secteur public des économies nationales ol
elles exercent leurs activités. L’application des procédures
doit étre conforme a I'enregistrement dans les statistiques
macroéconomiques (voir le paragraphe 4.13 du SCN 2008,
et les paragraphes 4.41-4.44 du MBP6).

39 'organe décisionnel central, au niveau régional, d’une union monétaire
est généralement la banque centrale de cette union. La banque centrale
d’une union monétaire est une institution financiere régionale qui agit en
tant que banque centrale commune des économies membres de 'union.
La banque centrale d’une union monétaire est une unité institutionnelle
a part entiere, qui détient des actifs et passifs pour son propre compte;
elle est résidente de I'union monétaire, et non pas de 'une ou l'autre
des économies qui la composent. Pour une étude complete des unions
monétaires et autres dispositifs régionaux, voir le MBP6, appendice 3.
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2. Moment d’enregistrement

2.103 Les flux et encours sont enregistrés lorsque la
valeur économique est créée, transformée, échangée,
transférée ou éteinte.

2.104 A TPinstar des autres manuels de statistiques
macroéconomiques, le présent Guide recommande d’utiliser
le principe des droits constatés pour déterminer le moment
de I'enregistrement des flux. Cette méthode assure que le
moment d’enregistrement correspond au moment ot se
produisent les événements donnant lieu aux flux de res-
sources effectifs. L'utilisation de la base caisse peut amener
le moment d’enregistrement de s’écarter sensiblement de
celui auquel se produisent les événements économiques
générateurs des flux monétaires. Dans I'enregistrement sur
la base de la date d’exigibilité, les transactions sont géné-
ralement enregistrées apres que les flux de ressources ont
eu lieu. Dans I'enregistrement sur la base des engagements,
celui-ci précede les flux de ressources effectifs.

2.105 Lenregistrement sur la base des droits constatés
fournit I'information la plus complete parce qu'elle permet
d’enregistrer tous les flux de ressources, y compris les
transactions non monétaires (les transactions en nature, par
exemple) et les autres flux économiques (c’est-a-dire les flux
autres que les transactions, tels que les réévaluations)*. Cette
exhaustivité assure I'intégration des flux et des variations du
compte de patrimoine (et de 'encours de la dette).

2.106 Lorsqu’une transaction est effectuée sur un actif
financier, la date du transfert de propriété (date de valeur) est
celle a laquelle le créancier et le débiteur doivent tous deux
inscrire cette transaction dans leurs livres, respectivement a
lactif et au passif. Il se peut que cette date soit effectivement
spécifiée pour assurer que ces deux inscriptions concordent.
Si aucune date précise ne peut étre fixée, la date a retenir
est celle a laquelle le créancier recoit le paiement ou un
autre type de créance financiere. Par exemple, les tirages
sur les préts sont inscrits dans les comptes a la date de leur
décaissement effectif et lorsque les créances financieres
sont établies, et non lorsqu’un accord est signé. Dans la
pratique, il se peut que le moment d’enregistrement doive
étre considéré du point de vue de I'unité du secteur public
dans les statistiques de la dette de ce secteur.

2.107 Dans le cas des autres transactions, lorsqu’un
service est fourni, que des intéréts s’accumulent, ou que se
produit un événement donnant lieu a un sinistre de transfert
(par exemple dans le cadre de I'assurance dommages), une
dette se crée et existera jusqu’a ce quelle soit réglée ou fasse
T'objet d’une remise. A Iinstar des intéréts, les commissions
de service peuvent saccumuler de maniere continue. Bien que

40En base caisse pure, les flux tels que les transactions non monétaires,
les imputations ou les autres flux économiques ne sont pas enregistrés.

les actions et parts de fonds d’investissement ne soient pas des
instruments de dette, les dividendes — une fois que les actions
sont vendues «hors dividende» — sont enregistrés dans les
autres comptes a payer/a recevoir jusqu’a leur versement*!.

2.108 On considére qu’il y a accumulation continue
des intéréts sur les instruments de dette, ce qui fait corres-
pondre le coiit du financement a la fourniture de capital.
Cette approche est conforme & celle adoptée par d’autres
manuels de statistiques macroéconomiques et par les
normes comptables commerciales. En ce qui concerne la
comptabilisation des intéréts courus pendant une période
comptable, trois cas peuvent se présenter :

* Les intéréts sont payés pendant la période comptable,
auquel cas ’'encours de la dette brute reste inchangé.

* Les intéréts ne sont pas payés, car ils ne sont pas
encore exigibles (désignés ci-apres par I'expression
«intéréts courus et non échus»). Par exemple, si des
intéréts sont versés tous les six mois sur un prét et
que I’encours de la dette brute est calculé apres les
trois premiers mois de cette période, 'encours de la
dette brute augmente du montant des intéréts courus
pendant ces trois mois.

* Les intéréts ne sont pas payés a I'échéance, auquel
cas I’encours de la dette brute augmente du montant
des intéréts courus pendant la période et en arriéré a
la fin de la période.

a. Intéréts courus et non échus

2.109 Les intéréts courus et non échus doivent étre inclus
dans la valeur des instruments sous-jacents. En d’autres
termes, 'accumulation d’intéréts qui ne sont pas encore
exigibles accroit de maniere continue le principal en cours
de I'instrument de dette jusqu’a ce que ces intéréts soient
acquittés. Cette approche est conforme a celle adoptée
dans le SCN 2008, le MSFP et le MBP6, aux regles de
comptabilité commerciale et aux concepts économiques.

2.110 Lorsque les obligations et les bons et titres a court
terme analogues sont émis avec une décote (y compris les
obligations a forte décote ou a coupon z€ro), ou avec une
prime, la différence entre le prix d’émission et la valeur
faciale ou la valeur de remboursement a I'échéance est
considérée, selon le principe de I'enregistrement sur la base
des droits constatés, comme représentant des intéréts courus
pendant la durée de vie du titre. Lorsque I'émission se fait
avec une décote, les intéréts courus pendant chaque période

4lQuand une action est cotée «hors dividende», son acheteur n’est
pas habilité a recevoir un dividende déclaré. En effet, la nature de la
créance évolue : ce dividende ne fait plus partie de I’action, mais devient
un montant fixe qui n’est pas pris en compte dans le prix de I'action.



sont considérés comme étant réinvestis dans le titre, ce qui
accroit le montant du principal en cours. Cela correspond
al'accumulation d’intéréts; il n’y a pas de gain de détention
pour le propriétaire du titre. Lorsque 'émission se fait avec
une prime, le montant couru pendant chaque période réduit
la valeur de I'obligation, ainsi que la charge d’intéréts.

2.111 Dans certains systemes d’enregistrement de la
dette du secteur public, les charges d’intéréts sur la dette,
en régle générale, n’étaient pas comptabilisées sur la base
des droits constatés. Cette approche n’est toutefois pas
conforme aux normes statistiques internationales et introduit
une erreur systématique par défaut dans les statistiques de
la dette en omettant les passifs courus. De plus, elle est
incompatible avec une mesure économiquement signifi-
cative des recettes et des charges.

b. Arriérés

2.112 Les arriérés sont les montants échus et non réglés.
Seuls les montants échus sont considérés comme des arriérés
— dans le cas des paiements échus au titre du service de la
dette, par exemple, seule la partie impayée est en arriéré.

2.113 Une dette est en arriéré lorsqu’elle n’a pas été
liquidée a 'échéance, c’est-a-dire lorsque les paiements
de principal et d’intéréts ne sont pas effectués a leur
date d’exigibilité*. 1 es statisticiens doivent recueillir des
informations supplémentaires sur les arriérés au titre du
service de la dette parce que les données y afférentes ne
sont pas fournies séparément dans le systeme d’enregistre-
ment sur la base des droits constatés*3. Les informations
sur les arriérés sont utiles pour divers types d’analyse de
politiques et pour I’évaluation de la solvabilité et doivent
venir en complément des statistiques de la dette lorsqu’elles
sont significatives (pour de plus amples détails, voir le
chapitre 5). Les données sur les arriérés doivent continuer
a étre recueillies des I'apparition de ces derniers — c’est-a-
dire lorsque les paiements ne sont pas effectués* — jusqu’a
ce qu’ils soient éteints, c’est-a-dire jusqu’a ce qu’ils soient
remboursés, rééchelonnés ou annulés par le créancier.

2.114 Si les paiements de dette sont garantis par un
tiers, et que le débiteur fait défaut, ce dernier enregistre un
arriéré jusqu’a I'appel de la garantie par le créancier. Apres
appel de la garantie, la dette est prise en charge par le tiers

42Par exemple, a la date d’échéance d’une obligation.

4Les passifs autres que la dette peuvent eux aussi étre en arriéré.
Par exemple, un contrat sur dérivés financiers n’est pas un instrument
de dette, mais, si un tel contrat arrive a échéance et qu'un paiement est
requis mais n’est pas effectué, des arriérés apparaissent.

44Dans certains cas, les arriérés apparaissent pour des raisons opéra-
tionnelles (par exemple de 1égers retards administratifs) et ne résultent
pas d’une réticence ou d’une incapacité a payer. Néanmoins, en principe,
de tels retards de paiement doivent étre enregistrés comme des arriérés
s’ils sont impayés a la date de référence.
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garant et les arriérés du débiteur initial envers le créancier
sont éteints®. En fonction des dispositions du contrat, au cas
ou il y a appel de la garantie, la dette n’est pas considérée
comme un arriéré du garant, mais est incluse dans les passifs
sous forme de dette jusqu’a la fin de la période de grace, si
celle-ci est accordée (pour de plus amples détails, voir la
section sur la reprise de dette au chapitre 4).

3. Valorisation

2.115 En principe, les actifs financiers et les passifs (y
compris les instruments de dette) doivent étre valorisés
dans les statistiques macroéconomiques au prix du
marché, c’est-a-dire comme s’ils étaient acquis dans des
opérations effectuées sur le marché a la date a laquelle le
compte de patrimoine est arrété (date de référence). Pour
les instruments de dette autres que les titres de créance,
le fait que leur valeur de marché n’est généralement pas
connue signifie qu’il faut I'estimer en utilisant la valeur
nominale comme valeur de substitution.

2.116 Dans le présent Guide, les instruments de dette
doivent étre évalués a la date de référence a leur valeur
nominale et, dans le cas des titres de créance négociés,
a leur valeur de marché également6. Les deux bases
d’évaluation fournissent des informations utiles sur la dette.

2.117 La valeur nominale constitue le point de départ de
I’établissement du passif au sens juridique et elle est utilisée
dans les analyses de vulnérabilité et de viabilité. La valorisa-
tion nominale se caractérise par le fait qu’'un changement de
la cote de crédit n’a en soi aucun effet sur la valeur de la dette.

2.118 La valeur de marché d’un titre de créance négocié
est déterminée par le prix de marché en vigueur?’, qui est la
meilleure indication de la valeur que les agents économiques
attribuent 2 ce moment-1a a telle ou telle créance*8. C’est le
principe de valorisation adopté dans le SCN 2008, 1e MSFP
et le MBP6. La valeur de marché tient compte non seulement
des obligations nominales exprimées dans I'instrument, mais
aussi des perceptions du risque de remboursement, des taux
d’intérét du marché, de la liquidité du marché, de la capacité

45Souvent, le débiteur initial contracte une dette envers le garant dans
le cadre du contrat de garantie.

46Les principes d’évaluation des actifs financiers et passifs sont
examinés en détail au chapitre 7 du MSFP, au chapitre 3 du MBP6 et
au chapitre 13 du SCN 2008.

4TLes prix de marché pour les transactions sont définis comme des
montants que des acheteurs consentent de payer pour acquérir quelque
chose aupres de vendeurs consentants; les échanges ont lieu entre des
parties indépendantes et sur la base de considérations commerciales
uniquement, parfois désignées par I’expression «vente loyale».

48Pour les titres qui ne sont guére ou pas négociés, ainsi que dans le
cadre de I'Initiative en faveur des pays pauvres tres endettés (PPTE),
un taux de marché représentatif est utilisé comme taux d’actualisation
des paiements futurs. Cette méthode offre un autre moyen de mesurer
le colit d’opportunité et est propre aux pays relevant de cette initiative.
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d’utiliser I'instrument pour des opérations de rachat (et
d’autres opérations semblables), de I’aversion pour le risque
des acheteurs potentiels et des autres possibilités offertes
sur le marché. La valeur de marché est particulierement
utile pour les créanciers, car elle représente le montant qui
pourrait étre réalisé. La valeur de marché est celle qui est
préférée dans les statistiques de comptabilité nationale et de
finances publiques, ainsi que dans les statistiques monétaires
et financieres et les statistiques de la position extérieure glo-
bale, o1 la cohérence des informations communiquées entre
débiteurs et créanciers est essentielle. En ce qui concerne les
statistiques de la dette, la valeur nominale revét elle aussi de
I'importance (voir les paragraphes 2.117 et 2.120). Bien que
les valeurs de marché sont celles qui seraient éventuellement
préférables d’utiliser pour les instruments autres que des
titres, 'absence de marchés bien développés et de cours
pour ces instruments rend cela généralement irréalisable.

2.119 La valeur de marché d’un titre de créance négocié
est déterminée par le prix en vigueur sur le marché a la date
de référence a laquelle se rapporte la position. La source
idéale du prix de marché d’un titre de créance négocié est
un marché organisé ou un autre type de marché financier
sur lequel I'instrument fait 'objet d’un volume considérable
de transactions et ou le prix de marché est coté a intervalles
réguliers. En 'absence d’une telle source, on peut estimer
la valeur de marché en actualisant le ou les paiements
futurs au moyen d’un taux d’intérét du marché approprié.
Si les marchés financiers sont clos a la date de référence,
le prix de marché a utiliser est celui en vigueur a la date la
plus rapprochée a laquelle le marché était précédemment
ouvert. Sur certains marchés, le prix de marché coté pour
les titres de créance négociés ne tiennent pas compte des
intéréts courus et non échus («prix pied de coupon»), et
ces intéréts doivent donc étre inclus dans la détermination
de la valeur de marché («prix coupon couru»).

2.120 La valeur nominale d’un instrument de dette
est une mesure de sa valeur du point de vue du débiteur :
c’est, a tout moment, le montant que le débiteur doit au
créancier. Elle est généralement établie par référence aux
termes du contrat passé entre le débiteur et le créancier.
La valeur nominale d’un instrument de dette reflete la
valeur de la dette a sa création plus tous les flux écono-
miques ultérieurs, tels que les transactions (par exemple le
remboursement du principal), plus les réévaluations dues
aux variations des taux de change et a d’autres facteurs
en dehors des variations du prix du marché. Cette termi-
nologie et la distinction entre valeur nominale et valeur
faciale sont adoptées systématiquement dans les normes
des statistiques macroéconomiques. Cependant, il peut y
avoir des risques de confusion dans certains cas ou I'on
en est venu dans la pratique a utiliser la valeur nominale
et la valeur faciale de fagon interchangeable. En théorie,

il est possible de calculer la valeur nominale d’un titre de
créance en actualisant les paiements futurs d’intéréts et de
principal au(x) taux d’intérét contractuel(s) existant(s)*®
sur 'instrument. Les taux d’intérét peuvent étre fixes ou
variables. Pour les instruments & taux d’intérét fixe et ceux
dont le taux est contractuellement prédéterminé, ce prin-
cipe est facile a observer, car I'échéancier des paiements
futurs et le ou les taux a appliquer sont connus30, mais il
est moins facile a appliquer dans le cas des passifs sous
forme d’instruments de dette & taux variables qui évoluent
en fonction des conditions du marché. L’annexe de ce cha-
pitre donne des exemples de calcul de la valeur nominale
d’un instrument de dette par actualisation des paiements
futurs au titre du principal et des intéréts.

2.121 La valeur faciale d’un instrument de dette est
le montant non actualisé du capital a rembourser a
Péchéance et est appelée valeur nominale dans certains
cas. Lutilisation de la valeur faciale a la place de la valeur
nominale aux fins de I’évaluation de I'encours de la dette
brute peut se traduire par un manque d’uniformisation
dans le traitement des divers instruments et n’est pas re-
commandée. Par exemple, la valeur faciale des obligations
a prime d’€mission élevée, ou a coupon zéro, inclut les
intéréts non encore courus, ce qui est contraire au principe
de I'enregistrement sur la base des droits constatés. (Voir a
I’encadré 2.4 de 'annexe de ce chapitre une comparaison
entre la valeur nominale et la valeur faciale.)

2.122 La juste valeur d’un instrument de dette est
sa valeur «équivalente a celle de marché» et se définit
comme le montant pour lequel un actif financier pour-
rait étre échangé, ou un passif liquidé, entre des parties
informées et consentantes dans le cadre d’une opération
de vente loyale. 11 s’agit donc d’une estimation de ce qui
pourrait &tre obtenu si le créancier avait vendu la créance
financiere. Lorsqu’elle est connue et pertinente, la juste
valeur des crédits doit &tre présentée en poste pour mémoire.

2.123 Les deux sections suivantes décrivent en détail
P’évaluation des instruments de dette non négociés et des
titres de créance négociés (ainsi que leurs actifs financiers
de contrepartie).

49Pour chaque instrument, un taux unique est généralement utilisé pour
actualiser les paiements exigibles dans toutes les périodes futures. Dans
certaines circonstances, I'utilisation de taux différents pour les divers
paiements futurs peut étre justifiée. Méme si un taux d’actualisation unique
est appliqué, un facteur d’actualisation qui varie selon 'échéance résiduelle
s’applique a chaque paiement. Par exemple, a un taux d’actualisation de
10 %, le facteur d’actualisation des paiements arrivant a échéance dans
un an est de 0,909 (ou 1 + (1 + 0,1)), et celui des paiements arrivant a
échéance dans deux ans est de 0,826 (ou 1 + (1 +0,1)2), et ainsi de suite.

50Dans le cas d’un instrument de dette dont le taux d’intérét augmente
ou diminue progressivement de facon contractuellement prédéterminée
au cours de sa durée de vie, le profil temporel des facteurs d’actualisation
a appliquer aux paiements futurs ne serait pas linéaire du fait de cette
évolution par étape.



a. Instruments de dette non négociés

2.124 Les instruments de dette qui ne sont généralement
pas négociés (ou négociables) sur des marchés organisés ou
d’autres marchés financiers, a savoir les crédits, le numéraire
et les dépdts et les autres comptes a payer/a recevoir, doivent
étre exprimés en valeur nominale. La valeur nominale d’un
instrument de dette peut étre inférieure au montant initia-
lement avancé s’il y a eu des remboursements de principal,
des remises de dettes ou d’autres flux économiques (tels que
ceux résultant de I'indexation), qui modifient la valeur de son
encours. La valeur nominale d’un instrument de dette peut
&tre supérieure au montant initialement avancé en raison, par
exemple, des intéréts courus ou d’autres flux économiques.

2.125 Les crédits sont comptabilisés a leur valeur nomi-
nale (c’est-a-dire montant prété, plus intéréts courus et non
payés, moins remboursements éventuels). Lutilisation des
valeurs nominales est en partie dictée par des préoccupations
pratiques quant a la disponibilité des données. En outre,
parce que les crédits ne sont généralement pas destinés a
étre échangés sur le marché secondaire, I'estimation d’un
prix du marché peut étre subjective. La valeur nominale
est également utile parce qu’elle fait apparaitre le passif
effectif au sens juridique et constitue le point de départ du
comportement de recouvrement du créancier. Dans certains
cas, les crédits peuvent étre négociés, souvent avec une
décote; en outre, leur juste valeur peut parfois étre connue
ou estimée. On reconnait que la valeur nominale donne une
image incompléte de la position financiere du créancier,
surtout lorsque les crédits sont improductifs3!. Dans pareils
cas, les informations sur la valeur nominale, ainsi que sur la
juste valeur, des actifs sous forme de crédits improductifs
doivent étre enregistrées en poste pour mémoire dans les
statistiques de la dette nette du secteur public>2.

2.126 Les dépots ct les autres comptes a payer/a rece-
voir doivent eux aussi étre enregistrés a leur valeur nominale.
Les mémes problemes que les crédits se posent en ce qui
concerne la valeur nominale et la juste valeur. Les actifs sous
forme de dépdts dans les banques et les autres institutions
de dépots publiques en liquidation doivent étre également
enregistrés a leur valeur nominale jusqu’a ce qu’ils soient
passés par pertes et profits. Si la différence entre la valeur
nominale et la juste valeur est significative, la juste valeur
de tels dépdts doit étre présentée séparément en poste pour

S1Les crédits improductifs sont ceux pour lesquels : a) les pai ts
de principal et d’intéréts sont en retard de trois mois (90 jours) ou
plus; ou b) les paiements d’intéréts équivalant a trois mois (90 jours)
d’intéréts ou plus ont été capitalisés (réinvestis dans le montant du
principal) ou les paiements ont été retardés par accord; c) il existe
de bonnes raisons (par exemple dépot du bilan par le débiteur) de
reclasser les crédits dans la catégorie des crédits improductifs, méme
en Pabsence d’un impayé de plus de 90 jours.

52Les mesures des actifs sous forme de crédits tiennent compte des
actifs compromis.
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mémoire. Le méme traitement est applicable aux actifs sous
forme de dép6ts compromis (lorsque I'institution de dépots
publique n’est pas en liquidation mais est insolvable).

2.127 Pour les instruments de dette qui ne portent pas
intéréts — par exemple la plupart des crédits commerciaux
et avances —, la valeur nominale est égale au montant dd. Si
le paiement au titre de 'encours d’un tel instrument n’est exi-
gible qu’au bout d’une période exceptionnellement longue>3,
la valeur du principal doit étre réduite d’un montant calculé
sur la base de 'échéance résiduelle et d’un taux contractuel
existant approprié, comparable a celui d’instruments d’em-
prunt similaires. Une fois réduit la valeur du principal, les
intéréts doivent courir jusqu’a ce que le paiement soit effectué,
au taux utilisé pour actualiser le principal.

2.128 Dans le cas de certains instruments de dette, tels
que les crédits, un contrat peut stipuler que les paiements
s’effectueront sous forme de produits de base ou autres
biens et seront échelonnés sur une période de temps. Au
départ, la valeur de la dette est égale au principal fourni.
Lorsque les paiements sont effectués sous forme du bien
ou du produit de base en question, la valeur du principal
en cours sera réduite de la valeur de marché du bien ou
du produit de base au moment du paiement.

2.129 La valeur des produits de base, d’autres biens ou
des services a fournir pour éteindre un passif sous forme de
crédits commerciaux, notamment dans le cadre d’accords
de troc, est établie au moment de la création de la dette,
c’est-a-dire lorsque 'échange de valeur a eu lieu. Cependant,
comme on I'a déja indiqué, si un délai exceptionnellement
long précede le paiement, la valeur du principal devra étre
réduite d’'un montant calculé sur la base de 'échéance ré-
siduelle et d’un taux contractuel existant approprié, et les
intéréts devront courir jusqu’a ce que le paiement soit effectué.

2.130 La valeur nominale des arriérés est égale a la
valeur des paiements — intéréts et principal — non ac-
quittés et de tous les flux économiques ultérieurs, tels que
I'accumulation d’intéréts additionnels.

2.131 Pour les instruments de dette non négociés, dont
la valeur nominale est incertaine, la valeur nominale peut
étre calculée par actualisation des paiements futurs au titre
des intéréts et du principal a un taux d’intérét contractuel
existant approprié.

b. Titres de créance négociés

2.132 Les titres de créance négociés (ou négociables) sur
des marchés organisés et autres marchés financiers — bons,

53Ce qui constitue une période exceptionnellement longue dans ce
contexte dépend des circonstances. Par exemple, pour une période
donnée, plus les taux d’intérét sont €levés, plus le coiit d’opportunité
du paiement retardé est important.
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obligations garanties ou non, certificats de dépdt négociables,
titres adossés a des actifs, etc. — doivent étre évalués aussi
bien a la valeur nominale qu’a la valeur de marché. Si
le titre de créance est négocié, sa valeur nominale peut étre
déterminée a partir de la valeur de la dette a sa création et des
flux économiques ultérieurs, tandis que la valeur de marché est
fondée sur le prix auquel il est négocié sur un marché financier.

2.133 Pour les titres de créance qui sont généralement
négociables, mais dont le prix de marché n’est pas facile
a observer, la valeur actualisée>* des flux attendus de
paiements futurs associés au titre peut servir a estimer sa
valeur de marché par recours a un taux d’intérét du marché.
Cette méthode ainsi que d’autres moyens d’estimation de la
valeur de marché sont expliqués dans I'encadré 2.2. Dans
le cas des titres non cotés, c’est le prix communiqué a des
fins comptables ou réglementaires qui peut étre utilisé,
mais il est préférable d’employer les méthodes mentionnées
ci-dessus. De méme, pour les obligations a prime d’émis-
sion élevée ou a coupon z€ro, le prix d’émission majoré de
Pamortissement de la prime est celui qui peut étre utilisé
lorsque le prix de marché n’est pas connu.

2.134 Lorsque les titres sont cotés sur les marchés avec
écart entre cours acheteur et vendeur, c’est le taux médian
entre ces cours qui doit étre utilisé. L'écart reflete un service
implicite du prestataire de services d’intermédiation, tel
qu’une plate-forme de marché ou un courtier payé par les
acheteurs et les vendeurs.

c. Systéemes d’assurances, de pensions
et de garanties standard

2.135 Ces instruments de dette sont définis au chapitre 3.
Contrairement aux titres de créance négociés, les instruments
de dette sous forme de systémes d’assurances, de pensions
et de garanties standard ne sont pas négociés sur un marché.
De plus, il n’y a pas toujours dans leur cas de formule per-
mettant de calculer une valeur nominale. Cependant, les
principes d’évaluation applicables a ces instruments sont
équivalents a une valorisation au prix du marché.

2.136 Les unités du secteur public peuvent contracter
des passifs au titre de systeémes d’assurances, de pensions et
de garanties standard si elles gerent des régimes d’assurance
dommages, d’assurance vie et de pension et si elles émettent
des garanties standard>>. Ces passifs sont évalués dans les
statistiques macroéconomiques comme suit :

54La valeur actualisée est la valeur a ce jour d’un paiement ou d’un flux
de paiements futurs actualisés a un taux d’intérét composé approprié.
Elle est aussi désignée par les expressions «valeur temps de 1’argent»
et «flux monétaires actualisés».

55La promesse des administrations publiques de payer les prestations
de sécurité sociale futures telles que les pensions de retraite et les soins
de santé n’est pas reconnue comme un passif. Voir le paragraphe 2.80.

¢ Réserves techniques d’assurance dommages. Le
montant des réserves d’assurance dommages couvre les
primes payées, mais non acquises a la date a laquelle
le compte de patrimoine (ou la dette) a été établi, plus
les réserves sinistres. Celles-ci représentent la valeur
actualisée des montants que la société s’attend a verser
en réglement de sinistres, y compris les sinistres
litigieux, ainsi que des indemnités correspondant a
des sinistres qui ont eu lieu, mais n’ont pas encore été
déclarés. Les réserves primes d’assurance dommages
(aussi appelées primes non acquises) tiennent au fait
que la plupart des primes d’assurance sont payées au
début de la période couverte par I'assurance. Par consé-
quent, a n’importe quel moment, une partie des primes
d’assurance déja payées n’est pas encore acquise par la
société d’assurance, car elle couvre des risques futurs.
La valeur des réserves primes ou primes non acquises
est déterminée proportionnellement. Par exemple, si
une police annuelle assortie d’une prime de 120 unités
monétaires entre en vigueur le 1¢r avril et les comptes
sont établis pour une année civile, la prime acquise
dans 'année est de 90 unités. Les réserves primes ou
primes non acquises correspondent au montant de la
prime effectivement recue qui se rapporte a la période
postérieure a la période comptable. Dans I'exemple qui
précede, a la fin de la période comptable, il y aura une
prime non acquise de 30 unités destinée a couvrir les
trois premiers mois de I'année suivante.

* Droits sur les assurances vie et rentes. Le montant
a enregistrer comme encours pour les droits sur les
assurances vie et les rentes est analogue a celui relatif
aux réserves techniques d’assurance dommages, dans
la mesure o il correspond aux réserves pour sinistres
déja survenus. Cependant, s’agissant de I'assurance vie, le
niveau des réserves est considérable et représente la valeur
actualisée de toutes les indemnités futures attendues.

¢ Droits a pension dans le cadre d’un régime a
prestations prédéfinies. Ces droits sont déterminés
selon une formule convenue d’avance. Le passif d'un
régime de retraite a prestations prédéfinies (y compris
les fonds de pension non autonomes et les régimes de
pension sans constitution de réserves) correspond a la
valeur actualisée des prestations promises.

¢ Droits a pension dans le cadre d’un régime a
cotisations déterminées. Ces droits dépendent de
la performance des actifs financiers acquis avec les
cotisations des futurs retraités. Le passif d’un fonds

56Dans les comptes commerciaux des sociétés d’assurance, une partie
de ces réserves sera dénommée provisions pour bonus et remises. Cela
résulte de la pratique du secteur des assurances qui consiste a lisser les
prestations au fil du temps et a en retenir certaines jusqu’a I’échéance
de la police d’assurance.
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Encadré 2.2. Méthodes générales d’estimation de la valeur de marché

Lorsque I'on ne dispose pas de données sur le prix de
marché des titres de créance négociables, on peut recourir a
deux méthodes générales pour estimer leur valeur de marché
ou, comme elle est parfois dénommée, sa juste valeur :

¢ Calculer la valeur actualisée des flux monétaires futurs
au moyen d’un taux d’intérét du marché.

 Utiliser le prix de marché d’actifs financiers et de passifs
similaires.

La premiere méthode générale consiste a évaluer les actifs
financiers et passifs en calculant leur valeur de marché a
partir de la valeur actualisée des flux monétaires futurs.
Il s’agit d’'une méthode d’évaluation éprouvée, tant en théorie
qu’en pratique. Dans cette méthode, la valeur de marché est
égale a la somme des valeurs actualisées de tous les flux
monétaires futurs. Elle est donnée par I'équation suivante :

Valeur actualisée = Zl (Cashflow),/(1 + i)
=]

ou (Cash flow), représente les flux monétaires de la période
future (), n le nombre de périodes futures pour lesquelles
des flux monétaires sont attendus et i le taux d’intérét utilisé
pour actualiser les flux monétaires de la période z. Dans cette
équation, un taux d’intérét unique est utilisé pendant la durée
de I'instrument. Il est également possible d’utiliser un taux
d’intérét variable.

de pension a cotisations déterminées correspond a
la valeur de marché actuelle des actifs du fonds>7.

 Provisions pour appels dans le cadre des systemes
de garanties standard. La valeur des passifs aux
comptes du garant est égale a la valeur actualisée des
appels attendus au titre des garanties en cours, nette de
toute somme que le garant s’attend a recouvrer aupres
des emprunteurs défaillants, approche semblable a
celle appliquée a I'assurance dommages. Le passif
est dénommé provisions pour appels dans le cadre
des systemes de garanties standard.

2.137 Lavaleur des actifs d’une unité du secteur public
sous forme de systemes d’assurances, de pensions et de
garanties standard — en tant quassuré — correspond a
la somme des réserves primes et du montant estimé des
indemnités non encore versées a cette unité.

2.138 En général, les sociétés d’assurance et les gestion-
naires des fonds de pension et des systemes de garanties
standard procedent a des estimations actuarielles de leurs
passifs au titre de ces régimes. Ces estimations constitueront
généralement la source de données servant a établir des
statistiques sur cet instrument de dette.

STLe chapitre 17 du SCN 2008 décrit en détail le mode de calcul des
droits a pension.

Cette méthode est relativement facile a appliquer pour évaluer
tout actif financier ou passif si les flux monétaires futurs sont
connus avec certitude ou peuvent étre estimés et si un taux
d’intérét du marché (ou une série de taux d’intérét du marché)
pour ce type d’échéance et cette qualité de crédit est observable.

Une autre technique éprouvée est celle qui consiste a
calculer la valeur de marché a partir du prix du marché d’un
instrument financier similaire lorsque le prix de marché
n’est pas directement observable. Par exemple, le prix de
marché d’une obligation ayant une échéance résiduelle de
5 ans pourrait étre obtenu a partir du prix de marché d’une
obligation a 5 ans négociée sur le marché et comportant un
risque de défaut comparable. Dans d’autres cas, il peut étre
indiqué d’utiliser le prix de marché d’un instrument financier
similaire, mais aprés ajustement de sa valeur de marché
pour tenir compte des différences entre les instruments au
regard du niveau de liquidité et/ou de risque.

Dans certains cas, I'actif financier ou le passif possedent
des caractéristiques propres a plusieurs autres instruments,
méme si 'ensemble de ses caractéristiques ne permet pas de
I’assimiler a I'un de ces instruments en particulier. En pareil
cas, les informations sur les prix de marché et les autres ca-
ractéristiques (type d’instrument, secteur émetteur, échéance,
notation de crédit, etc.) des instruments négociés peuvent servir
a estimer la valeur de marché de I'instrument en question.

4. Numéraire
a. Unité de compte

2.139 Létablissement des statistiques de la dette, en par-
ticulier de la dette extérieure, est compliqué par le fait que
les passifs peuvent étre exprimés initialement en diverses
monnaies, ou peut-étre en d’autres étalons de valeur, tels
que le DTS. La conversion de ces passifs exprimés dans
une autre monnaie ou une matiére premiere en une unité de
compte de référence est alors nécessaire a I'établissement de
statistiques de la dette qui soient cohérentes et utiles pour
P’analyse. Si une portion importante de la dette du secteur
public est exprimée en unités monétaires étrangeres, il
faudra ventiler les données sur la dette par unité monétaire
pour élaborer des statistiques significatives, ainsi que pour
des raisons de politique économique, par exemple pour la
gestion de la liquidité internationale.

2.140 Du point de vue du statisticien national, 'unité
monétaire du pays est naturellement celle a retenir pour
mesurer ’encours de la dette extérieure du secteur public.
Le choix de 'unité monétaire nationale comme monnaie
de libellé de la dette extérieure est une approche conforme
a celle adoptée dans les comptes nationaux et la plupart
des autres statistiques économiques du pays. Cependant,
si la monnaie est sujette a d’importantes fluctuations par
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rapport a d’autres monnaies, un état financier exprimé en
une autre monnaie peut lui aussi étre utile, car les fluc-
tuations de valeur peut avoir un effet prédominant sur les
comparaisons entre périodes.

b. Conversion des monnaies

2.141 Le taux de change a utiliser de préférence pour
convertir en monnaie nationale la dette (et les actifs financiers
sous forme d’instruments de la dette) libellée dans d’autres
monnaies est le taux (au comptant) du marché en vigueur
a la date du compte de patrimoine. C’est le taux médian
entre les taux acheteur et vendeur qui doit étre utilisé>8.

2.142 Pour les opérations sur la dette, le taux de change
effectif applicable a chaque opération est en principe celui
qui doit étre employé pour la conversion monétaire. Le
taux de change moyen quotidien utilisé pour les opéra-
tions quotidiennes en constitue généralement une bonne
approximation. Si 'on ne peut appliquer les taux quotidiens,
les taux moyens pour la plus courte période sont ceux qui
doivent étre utilisés. Certaines opérations se déroulent de
facon continue, comme 'accumulation d’intéréts sur une
certaine période de temps. Pour ce type de flux, il faudrait
donc utiliser, aux fins de la conversion monétaire, un taux
de change moyen pour la période durant laquelle les flux
ont lieu. Les paragraphes 3.104-3.108 du MBP6 donnent
plus de détails sur la conversion monétaire.

c. Monnaie nationale et monnaie étrangére

2.143 Pour une économie, il convient de faire la dis-
tinction entre monnaie nationale et monnaie étrangere. La
monnaie nationale est celle qui a cours légal dans Uéco-
nomie et qui est émise par autorité monétaire de cette
économie ou, si celle-ci fait partie d’une union monétaire,
de la zone monétaire commune a laquelle elle appartient.
Toutes les autres monnaies sont des monnaies étrangeres.

2.144 Dr’apres cette définition, une économie qui utilise
comme monnaie légale une monnaie émise par une autorité
monétaire d’une autre économie, telle que le dollar EU, ou
d’une zone monétaire commune a laquelle elle n’appartient
pas, doit considérer cette monnaie comme une monnaie
étrangere, bien qu’elle soit utilisée pour le reglement des
transactions intérieures. Les comptes or non alloués et les
autres comptes métaux précieux non alloués donnant droit
a la livraison de l'or ou des métaux précieux sont traités
comme s’ils étaient libellés en monnaie étrangere.

S8Pour convertir une dette dans un systéme de taux de change multiples,
on doit utiliser le taux de change effectif applicable a chaque passif (et
aux actifs financiers correspondants) a la date du compte de patrimoine.
Un systeme de taux de change multiples comporte un baréme de taux de
change fixé par les autorités et prévoyant I'application de taux de change
différents selon la catégorie de transactions et d’opérateurs.

2.145 Le DTS est considéré comme une monnaie
étrangere dans tous les cas, y compris pour les économies
qui émettent les monnaies entrant dans le panier du DTS.
Toutes les autres unités monétaires émises par les organi-
sations internationales, sauf dans le contexte d’une union
monétaire (voir le paragraphe 2.144), sont considérées
comme des monnaies étrangeres.

d. Monnaie de libellé et monnaie de réglement

2.146 1l faut faire la distinction entre monnaie de libellé
et monnaie de réglement. La monnaie de libellé est la
monnaie dans laquelle la valeur des flux et des encours
est exprimée selon les stipulations du contrat entre les
parties. Ainsi, tous les flux monétaires sont déterminés sur
la base de la monnaie de libell€ et, si nécessaire, convertis
en monnaie nationale ou en une autre unité de compte a
des fins de reéglement ou d’établissement des comptes. La
monnaie de libellé est importante, car elle permet de dis-
tinguer les valeurs des transactions des gains et pertes de
détention. Le présent Guide recommande I'utilisation de la
monnaie de libellé pour I’établissement de la composition
en monnaies de la dette (voir le chapitre 5).

2.147 La monnaie de réglement peut étre différente
de la monnaie de libellé. Lutilisation d’'une monnaie de
reglement qui est différente de la monnaie de libellé si-
gnifie tout simplement que tout réglement fait intervenir
une conversion monétaire. La monnaie de réglement est
importante pour la liquidité internationale et pour la me-
sure des pertes potentielles de devises ainsi que pour la
définition des avoirs de réserve.

2.148 Les instruments de dette réglés en monnaie na-
tionale incluent les instruments pour lesquels le montant a
payer a I’échéance et tous les paiements périodiques (tels
que les coupons) sont liés a une monnaie étrangere (ou
indexés sur celle-ci). Dans ce cas, la monnaie de libellé est
la monnaie étrangere. Certains instruments de dette sont
libellés en plusieurs monnaies. Cependant, si les montants
a payer sont liés a une monnaie spécifique, le passif doit
alors étre considéré comme exprimé dans cette monnaie.

5. Echéance

2.149 L’échéance d’un instrument de dette est le délai
au bout duquel la dette est éteinte>® en vertu du contrat
passé entre le débiteur et le créancier. Un instrument de
dette peut €tre a court terme ou a long terme, et une telle
classification renseigne sur la dimension liquidité de la dette.

Selon les regles statistiques, ce délai s’étend de la date d’émission
ou de référence (échéance initiale/résiduelle, respectivement) de 1’en-
gagement a sa date d’extinction.



 Par court terme, on entend payable a vue®® ou d’une
durée égale ou inférieure a un an.

» Par long terme, on entend d’une durée supérieure a
un an ou a échéance non précisée (autre que payable
a vue, qui releve du court terme).

2.150 L’échéance peut désigner :

e L’échéance initiale, qui est la période allant de la
date d’émission a la date du paiement final prévue
par le contrat; ou

» L’échéance restante ou résiduelle, qui est la période
allant de la date de référence (date du compte de
patrimoine) a la date du paiement final prévu par
le contrat.

2.151 Le présent Guide recommande une classification
en trois catégories qui permet d’établir les statistiques de
la dette a la fois sur la base de I’échéance initiale et de
I’échéance résiduelle :

a) ladette a court terme sur la base de '’échéance
initiale;

b) la dette a long terme exigible dans un an ou
moins®!;

¢) ladette a long terme exigible dans plus d’un an.

2.152 Pour calculer la dette a court terme sur la base
de I’échéance résiduelle, on peut combiner le point b) et le
point a). Pour calculer la dette a long terme sur la base de
I’échéance initiale, on peut combiner le point b) et le point c).

2.153 Lateneur des renseignements communiqués est
'une des raisons pour lesquelles cette approche est recom-
mandée. La dette a court terme sur la base de I’échéance
initiale peut étre tirée de I'encours de la dette brute du
secteur public. Il peut étre difficile, dans la pratique, de
déterminer la valeur de I'encours de la dette a long terme
(échéance initiale) arrivant a échéance dans un an ou moins,
auquel cas on peut lui substituer la valeur non actualisée
des paiements de principal au titre de la dette a long terme
(échéance initiale) arrivant a échéance dans un an ou moins.
Cette valeur de substitution est incomplete, car elle ne tient
pas compte des paiements d’intéréts arrivant a échéance
dans 'année a venir, mais elle peut étre établie sur la base
des principes de prévision des paiements d’un échéancier
du service de la dette (voir le chapitre 5).

60«Payable & vue» renvoie a une décision du créancier; un instrument
que le débiteur peut rembourser a n'importe quel moment peut étre a
court ou a long terme.

61En principe, a la date de référence, la valeur de I'encours de la dette
along terme du secteur public (échéance initiale) qui sera exigible dans
un an ou moins est la valeur actualisée des paiements a effectuer dans
I’année a venir, a la fois au titre des intéréts et du principal.

Chapitre 2 & Définitions et principes comptables

6. Consolidation

2.154 La consolidation est une méthode qui consiste
a présenter les statistiques se rapportant a un ensemble
d’unités (ou d’entités) comme si cet ensemble constituait
une seule unité. Le MSFP recommande de consolider les
statistiques pour un groupe d’unités. En particulier, les sta-
tistiques relatives au a 'ensemble du secteur des administra-
tions publiques et a chacun de ses sous-secteurs doivent étre
présentées sous forme consolidée. Lorsque les statistiques se
rapportent au secteur public, les sociétés publiques doivent
étre traitées de deux manieres : dans un sous-secteur distinct
et dans un secteur les intégrant avec celles les administrations
publiques. Dans les deux cas, il faut procéder a une consoli-
dation des statistiques au sein de chaque groupe.

2.155 La consolidation consiste & éliminer toutes les
transactions et relations débiteur/créancier entre les unités a
consolider. En d’autres termes, une transaction ou position
d’une unité est associée a la transaction ou position cor-
respondante enregistrée pour la seconde unité, et ces deux
transactions ou positions sont éliminées. Par exemple, si
une unité d’administration publique détient une obligation
émise par une seconde unité d’administration publique et
les données relatives aux deux unités sont consolidées,
I’encours des obligations détenues comme actifs et passifs
est comptabilisé comme si 'obligation n’existait pas. Si
les administrations publiques ont des dépdts aupres de la
banque centrale et/ou des dettes envers elle et si ces actifs
financiers et passifs et les données afférentes a ces deux
unités sont consolidés, I’encours des actifs financiers et des
passifs du secteur public consolidé est comptabilisé comme
si ces dépots et/ou ces dettes nexistaient pas.

2.156 Pour établir les statistiques du secteur public,
il est parfois nécessaire de procéder a deux types de
consolidation :

¢ Premiérement, la consolidation au sein d’un sous-sec-
teur particulier (par exemple du sous-secteur de I'ad-
ministration centrale ou des sociétés non financieres
publiques) aux fins de I’établissement de statistiques
consolidées pour ce sous-secteur.

¢ Deuxiemement, la consolidation entre les sous-sec-
teurs du secteur public (par exemple entre le secteur
des administrations publiques, le sous-secteur des
sociétés non financieres publiques et le sous-secteur
des sociétés financieres publiques) aux fins de 1’éta-
blissement de statistiques consolidées pour un groupe
particulier du secteur public.

2.157 Le processus de consolidation et la détermination
des instruments de dette a consolider d’un point de vue
pratique sont traités en détail au chapitre 8.

29



30

STATISTIQUES DE LA DETTE DU SECTEUR PUBLIC — GUIDE POUR LES STATISTICIENS ET LES UTILISATEURS

Annexe : Paccumulation des intéréts
— Comment procéder?

Largement inspirée du chapitre 11 du MBP6, cette annexe
décrit le cadre conceptuel de l'accumulation des intéréts
et présente une analyse plus détaillée des modalités d’ap-
plication de ce principe, par type d’instrument de dette.

I. Introduction

2.158 Les intéréts sont une forme de revenu d’in-
vestissement qui est a recevoir par les propriétaires de
certains types d’actifs financiers (DTS, dépdits, titres
de créance, crédits et autres comptes a recevoir) parce
qu’ils mettent ces ressources financieres et autres a la
disposition d’une autre unité institutionnelle.

2.159 Les intéréts doivent étre comptabilisés sur la base
des droits constatés, c’est-a-dire au fur et a mesure que les
intéréts sur 'encours des fonds s’accumulent au bénéfice du
créancier. Selon la nature des dispositions contractuelles, le
taux d’accumulation des intéréts peut étre un pourcentage
de I’encours, une somme d’argent prédéterminée, une
somme variable qui dépend d’un indicateur défini, ou une
combinaison quelconque de ces modalités. Dans le systeme
des droits constatés, 'encours augmente a mesure que les
intéréts s’accumulent; en effet, les intéréts courus et non
encore versés sont ajoutés a la valeur de I'encours de la
dette. Lexpression «paiements d’intéréts», d’'usage courant,
désigne par conséquent des transactions qui ont pour effet
de réduire I'encours de la dette du débiteur.

2.160 Les paiements périodiques au titre du service de
la dette, qui réduisent 'encours de la dette, peuvent couvrir
une partie ou la totalité des intéréts accumulés pendant cette
période ainsi que le remboursement du principal initial
(montant initialement avancé ou emprunté). Du point de
vue de la comptabilité de caisse, les paiements périodiques
au titre du service de la dette peuvent étre des paiements
d’intéréts ou des paiements de principal.

2.161 D’emblée, il convient de mentionner certains
points essentiels de I'application du principe d’accumulation
des intéréts, que la dette du secteur public soit exprimée
en valeur nominale ou de marché :

 Tous les instruments financiers portant intéréts sont
inclus.

e L’accumulation des intéréts peut étre calculée au
moyen de la méthode des intéréts composés, illustrée
dans I'encadré 2.3.

* Tous les instruments émis avec une prime sont traités
de la méme manigre.

e L’accumulation des intéréts s’applique aussi aux
instruments a taux variable ou indexés.

2. Cadre conceptuel de I'accumulation
des intéréts

a. Intéréts sur titres de créance
avec flux monétaires connus

2.162 Les intéréts sont le montant que le débiteur devra
payer au créancier en plus du remboursement des montants
avancés par le créancier. Les intéréts s’accumulent sur un
instrument de dette pendant toute sa durée de vie confor-
mément aux conditions fixées a la création de I'instrument.
Les intéréts courus sont calculés a I'aide du taux de rende-
ment actuariel a I'’émission. Un rendement effectif unique
— fixé au moment de I’émission du titre — sert a calculer
le montant des intéréts accumulés dans chaque période
jusqu’a 'échéance. Il s’agit ici de I'<approche débiteur>.

2.163 Lorsque le prix d’émission et le prix de rem-
boursement des titres de créance sont identiques (émission
au pair), le total des intéréts accumulés pendant toute la
durée de vie du titre est la somme des paiements de coupon
périodiques. Si ces paiements sont fixes, on peut calculer
les intéréts accumulés par affectation du paiement d’'un
coupon a la période correspondante, en utilisant la formule
de calcul quotidien des intéréts composés. (Un paiement
de coupon est un montant en especes fixé par contrat que
I'émetteur du titre de créance verse au détenteur a la date
d’exigibilité du coupon. I est calculé sur la base du taux
du coupon, de la valeur faciale du titre de créance et du
nombre de paiements par an, et il peut différer du montant
des intéréts accumulés.)

2.164 Pour certains titres de créance, comme les effets
de commerce a court terme et les obligations a coupon
z¢€ro, le débiteur n’a aucun paiement a effectuer au créan-
cier avant ’échéance. En effet, son passif est éteint par un
versement unique couvrant a la fois le montant des fonds
empruntés a l'origine et les intéréts courus et accumulés
pendant toute la durée de vie du passif. On dit de ce type
de titres qu’ils sont assortis d’'un escompte, parce que le
capital initialement emprunté est inférieur au montant a
rembourser. La différence entre le montant dii a 'expiration
du contrat et le montant emprunté a l'origine constitue
les intéréts; ceux-ci doivent étre imputés aux périodes
comptables qui s’étendent entre le début et 'expiration du
contrat. Les intéréts courus de chaque période sont classés
parmi les charges, accroissant du méme montant le passif
du débiteur au titre de cet instrument dans le compte de
patrimoine. L’encadré 2.4 en donne un exemple.

2.165 Un cas légerement plus compliqué est celui des
obligations a forte décote, instrument assorti d’un escompte
qui donne lieu, lui aussi, a des paiements de coupon pério-
diques. Pour de tels instruments, les intéréts courus sont
égaux au montant du coupon a payer périodiquement, plus
celui des intéréts courus pour chaque période qui sont at-
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Encadré 2.3. Calcul des intéréts composés

a. Intéréts composés : formule de base

La formule de base des intéréts composés est la suivante :
Valeur future, = valeur actuelle X (1 + taux d’intérét)”

ou n est le nombre des périodes comptables pendant lesquelles les intéréts s’accumulent sur toute la période, et «taux d’intérét»
est le taux d’intérét annuel.

Par exemple, dans le cas d’une accumulation d’intéréts au taux de 5 % par an sur un montant de 100, on a a la fin d’'une année :

105,00 = 100 X (1 + 0,05)!

b. Intéréts composés : accumulation continue

Dans les statistiques macroéconomiques, les intéréts s’accumulent continuellement et s’ajoutent au principal en cours sur
une base continue. A la limite, ils s’accumulent a chaque instant. En pratique, les intéréts peuvent étre calculés, par exemple,
sur une base quotidienne, mensuelle, trimestrielle ou annuelle. Ainsi :

Valeur future, = valeur actuelle X [1 + (taux d’intérét + p)]"»

ou p est le nombre de fois qu’il y a accumulation d’intéréts par an, et n le nombre des périodes comptables pendant lesquelles
les intéréts s’accumulent sur toute la période (c’est-a-dire p X période totale pendant laquelle les intéréts s’accumulent).

Par exemple, soit une accumulation d’intéréts au taux de 5 % par an sur un montant de 100 pendant une année. Le total des
intéréts courus est le suivant, si le calcul est :

Quotidien : 105,127 = 100 X [1 + (0,05 + 365)]!x365
Mensuel : 105,116 = 100 X [1 + (0,05 = 12)]ix12
Trimestriel : 105,095 = 100 X [1 + (0,05 = 4)]1x4
Annuel : 105,000 = 100 X [1 + (0,05 = 1)]!x!

¢. Accumulation des intéréts sur les titres de créance avec décote/prime

En utilisant la formule de calcul des intéréts composés en accumulation continue ci-dessus, on peut calculer les intéréts qui
s’accumulent sur un titre de créance émis avec une décote. A partir de la formule de base :

Valeur a I’échéance ou valeur future = prix d’émission ou valeur actuelle X [1 + (taux d’intérét + p)]™»

ou p est le nombre de fois qu’il y a accumulation d’intéréts par an, et n le nombre des périodes comptables pendant lesquelles
les intéréts s’accumulent sur toute la période (c’est-a-dire n X période totale pendant laquelle les intéréts s’accumulent)

il s’ensuit que :
[1 + (taux d’intérét = p)] = (valeur a I'échéance + prix d’émission)[!=(p)]

Par exemple, un titre ayant une valeur faciale de 100 et une échéance de 5 ans est émis a 80. Les intéréts découlant de la décote
sur le titre sont calculés sur une base mensuelle. Le taux d’intérét est donc le suivant :

(100 =+ 80)lI=(12x5)] = 1,003726 (0,3726 % par mois)

Le principal en cours a la fin du mois 1 s’leéve donc a 1,003726 X 80 = 80,30 (intéréts = 0,30); a la fin du mois 2, il est de
1,003726 X 80,30 = 80,60; et a la fin du mois 60 (5 ans), la valeur du principal en cours est de 100. Le total des intéréts décou-
lant de la décote sur le titre de créance est de 20 (100 — 80), a I'exclusion d’éventuels paiements de coupons, qui constitueraient
une composante d’intéréts additionnelle (par exemple un coupon fixe).

Les intéréts découlant d’une prime d’émission de titres de créance sont négatifs.

tribuables a la différence entre le prix de remboursement
et le prix d’émission. Les intéréts découlant des paiements
de coupons périodiques sont calculés comme 'explique le
paragraphe 2.163. Les intéréts résultant de 'amortissement
de la prime (différence entre le prix d’émission et le prix de

remboursement) sont expliqués au paragraphe 2.164. Bien
que l'on puisse calculer les taux d’amortissement sur une
base mensuelle ou trimestrielle, 'amortissement sur une
base quotidienne facilite 'imputation de la prime amortie
aux diverses périodes comptables.
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Encadré 2.4. Exemple chiffré de calcul des intéréts courus
sur une obligation a coupon zéro

Une obligation est émise le 1°" janvier de I'année 1, pour un montant de 100 remboursable en cinq ans, sans coupons.

Si le taux d’intérét du marché a I'émission est de 10 % pour cette échéance et cette qualité de crédit, I'obligation sera alors émise
au prix de 62,09 (selon la formule de 'encadré 2.3, & savoir : 100 = [1 + 0,10]5). Les intéréts sont calculés sur une base annuelle.

Le calcul des intéréts annuels et les valeurs correspondantes du principal en cours sont comme suit :

Valeur Valeur de Valeur de
nominale Valeur marché marché
d’ouverture nominale de observée a Autres flux observée a
de cléture de I'émission de économiques I'échéance de Valeur
I'obligation | Intéréts courus I'obligation I’obligation (réévaluations) I'obligation faciale de
@ (b) (9=()+(b) (d) (e)=()-(d)-(b) (® I'obligation
Année | 62,09 6,21 68,30 62,09 1,70 70,00 100,00
Année 2 68,30 6,83 75,13 70,00 -5,70 71,13 100,00
Année 3 75,13 7,51 82,64 71,13 1,85 80,49 100,00
Année 4 82,64 8,26 90,91 80,49 6,25 95,00 100,00
Année 5 90,91 9,09 100,00 95,00 —4,09 100,00 100,00
Année |-5 37,91 0,00

Notes :

* Les intéréts de chaque période sont fixes au départ (approche débiteur).

» Lasomme des intéréts sur cinq ans est égale a 37,91, soit la différence entre 62,09 (prix d’émission) et 100 (prix de rem-

boursement).
L’augmentation des intéréts courus sur chaque année correspond a celle de la valeur cumulée des intéréts courus.

Lécriture correspondant aux intéréts courus est une augmentation des passifs sous forme de titres de créance au compte
de patrimoine.

Dans cet exemple, la valeur de marché de I’'obligation est donnée, et les réévaluations (gains ou pertes de détention) sont
calculées par soustraction (différence entre la valeur de marché observée et les intéréts courus). Les réévaluations dé-
coulent des fluctuations des prix cotés sur le marché pour I'obligation, dues par exemple aux variations des taux d’intérét
du marché. Il n’y a pas de réévaluations résultant des variations du taux de change dans cet exemple.

La valeur nominale de 'obligation est égale au prix d’émission plus les intéréts courus.

La valeur faciale de 'obligation est de 100 chaque année. En conséquence, jusqu’a I'échéance, le recours a la valeur faciale
donne lieu a une surestimation de la valeur de la dette.

2.166 Les titres de créance peuvent étre émis au-dessus
du pair aussi bien qu’au-dessous du pair. La méthode de
calcul des intéréts courus est alors identique a celle appli-
quée aux instruments émis au-dessous du pair, sauf que,
en cas d’émission au-dessus du pair, la différence entre le
prix de remboursement et le prix d’émission amortie sur la
durée de vie du titre réduit (au lieu d’augmenter) le montant
des intéréts courus sur chaque période.

b. Titres de créance indexés

2.167 Dans le cas des titres de créance indexés, un mé-
canisme d’indexation relie le montant a payer a I’échéance
ou le paiement du coupon (ou les deux) a un indicateur
agréé par les parties. Les valeurs des indicateurs ne sont
pas connues a I'avance. Pour les titres de créance avec
indexation du montant a payer a I'’échéance, ces valeurs ne

peuvent étre connues qu’au moment du remboursement.
En conséquence, on ne peut pas déterminer avec certitude
le total des flux d’intéréts antérieurs au remboursement.
Pour estimer les intéréts courus avant de connaitre les
valeurs des indicateurs de référence, on doit recourir a des
mesures indirectes de substitution. A cet égard, il est utile
de distinguer les trois techniques suivantes :

* indexation des paiements de coupon uniquement, sans
indexation du montant a payer a I’échéance;

* indexation du montant a payer a ’échéance sans
indexation des paiements de coupon;

* indexation du montant a payer ’échéance et des
paiements de coupon.

2.168 Les principes décrits ci-apres pour les titres de
créance indexés s’appliquent a tous les instruments de
dette indexés.



2.169 Lorsque seuls les paiements de coupon sont indexés,
le montant total résultant de I'indexation est traité comme
des intéréts accumulés pendant la période couverte par le
coupon. Dans la mesure ot les données sont établies apres la
date de paiement du coupon, la valeur de I'indice est connue
et peut étre utilisée pour I'estimation de ce paiement. Si les
données sont établies avant la date de paiement du coupon, la
variation de I'indice sur la période couverte par les données
peut étre utilisée pour le calcul des intéréts courus.

2.170 Lorsque le montant a payer a I'’échéance est indexé,
le calcul des intéréts courus devient incertain parce que la
valeur de remboursement n’est pas connue; dans certains
cas, la date d’échéance est distante de plusieurs années. Il
existe deux méthodes de calcul de ces intéréts, qui different
selon que I'indice est fondé sur un indicateur de référence
a base large ou étroite. Ces méthodes sont examinées plus
en détail dans le MBP6, paragraphes 11.59—11.65.

2.171 Lorsque le montant a payer a I'échéance et le paie-
ment de coupon sont tous deux indexés sur un indicateur
de référence élargi (tel que 'indice des prix a la consom-
mation), les intéréts courus durant une période comptable
peuvent étre calculés par addition de deux éléments :

* le montant résultant de I'indexation du paiement de
coupon (comme décrit au paragraphe 2.169) qui est
imputable a la période comptable en question, et

¢ la variation de la valeur de I’encours entre la fin et
le début de la période comptable due a I'’évolution de
I'indice correspondant.

2.172 Lencadré 2.5 illustre le calcul des intéréts courus
pour une obligation indexée sur un indice élargi.

2.173 Lorsque le montant a payer a I'échéance, ou lorsque
les paiements de coupon et le montant a payer a I'échéance
sont indexés sur un indice restreint (I'indice de I’or, par
exemple) impliquant une motivation en termes de gains de
détention de la part du détenteur, les intéréts courus peuvent
étre déterminés pour n'importe quelle période comptable en
fixant le taux de rendement actuariel au moment de I'émis-
sion. Les intéréts courus sur la durée de vie de I'instrument
correspondent a la différence entre le prix d’émission et les
prévisions du marché, au départ, pour tous les paiements
dont le débiteur devra s’acquitter pendant la durée de vie
de I'instrument; cette approche comptabilise en charges le
rendement actuariel au moment de I'émission, qui incorpore
les résultats de I'indexation prévus au moment de la création
de I'instrument. Toute déviation de I'indice sous-jacent par
rapport a la trajectoire initialement prévue donne lieu a des
gains ou pertes de détention qui ne s’annuleront normalement
pas pendant la durée de vie de I'instrument©2.

62 es variations de la valeur de I'instrument attribuables a I'indexa-
tion — que la base soit étroite ou large — sont prises en compte dans
sa valeur nominale.

Chapitre 2 & Définitions et principes comptables

2.174 Comme les instruments de dette dont le montant
a payer a I'échéance et le coupon sont tous deux indexés
sur une monnaie étrangere doivent étre traités comme s’ils
étaient libellés dans cette monnaie étrangere, les intéréts,
les autres flux économiques et les encours pour ces ins-
truments doivent étre calculés sur la base des principes
applicables aux instruments libellés en monnaie étrangere.
Les intéréts sont accumulés durant toute la période, la mon-
naie étrangere étant la monnaie de libellé et convertie en
monnaie nationale au moyen des taux de change médians
du marché. De la mé&me fagon, on doit évaluer les encours
en prenant la monnaie étrangere comme unité de compte
et en utilisant le taux de change de fin de période pour
déterminer la valeur en monnaie nationale de I'intégralité
de I'instrument (y compris les éventuels intéréts courus).
Les variations de la valeur de marché des titres de créance
dues aux mouvements des taux de change ou aux variations
des taux d’intérét sont assimilées a des réévaluations.

c. Titres de créance intégrant
des produits financiers dérivés

2.175 Pour les titres de créance intégrant des produits
financiers dérivés, tels que les options d’achat, de vente
ou de conversion en actions, on comptabilise les intéréts
courus de la méme maniere que pour les autres titres. Pen-
dant toute la période allant jusqu’a I'exercice de I'option, la
présence de 'option n’influe pas sur les intéréts courus. Au
moment de I'exercice de 'option intégrée au titre, celui-ci
est remboursé et les intéréts cessent de courir.

3. Intéréts courus sur les créances
improductives

2.176 Lencours d’une créance improductive demeure,
sur le plan juridique, un passif du débiteur, et les intéréts
doivent continuer a courir 2 moins que le passif n’ait été
éteint (par exemple du fait d’'un remboursement ou d’un
accord bilatéral entre le débiteur et le créancier).

2.177 Conformément au principe de I'enregistrement
sur la base des droits constatés, les arriérés au titre des
remboursements de la dette (paiements périodiques aussi
bien que montant a verser a ’échéance) qui n’ont pas été
effectués aux dates d’échéance doivent continuer a étre
inclus dans le méme instrument jusqu’a extinction du
passif. Pour les arriérés de paiement relatifs a un contrat
d’emprunt, les intéréts doivent courir au méme taux que
sur I'emprunt d’origine, 2 moins que le contrat de départ
n’ait prévu un taux différent. Dans ce cas, c’est le taux
d’intérét stipulé par le contrat qui s’applique. Ce taux peut
comprendre, outre le taux d’intérét sur la dette initiale,
un taux de pénalité. Si les modalités et caractéristiques
de l'instrument financier changent automatiquement
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Encadré 2.5. Exemple chiffré du calcul des intéréts courus pour une obligation
indexée sur un indicateur élargi

Une obligation est émise le 1" janvier de 'année 1, au prix de 1.000, a échéance de cinq ans, sans coupon et avec indexation
sur un indice des prix élargi. La valeur de I'indice en début de période est de 100.

Les valeurs de I'indice et de I'obligation, les intéréts et les réévaluations (gains/pertes de détention) sont comme suit (2 sup-
poser I'absence d’autres flux économiques autres que les réévaluations) :

Valeur observée
Indice des prix Autres flux de 'obligation | Valeur nominale
élargi : économiques sur le marché : de I'obligation :
31 décembre Intéréts courus (réévaluations) 31 décembre 3| décembre
Année | 107,0 70 = ([107 = 100] — I) X 1.000 -2 1.058 1.070
Année 2 113,0 60 = ([113 = 107] — 1) X 1.070 -7 I.101 1.130
Année 3 129,0 160 = ([129 =+ 113] — 1) X 1.130 58 1.319 1.290
Année 4 148,0 190 = ([148 =+ 129] — 1) X 1.290 10 1.519 1.480
Année 5 140,3 —77 = ([140,3 + 148] — 1) X 1.480 -39 1.403 1.403
Années |-5 403 = ([140,3 = 100] — I) X 1.000 0
Notes :

Le total des intéréts sur les cing ans (403) est déterminé par I’évolution de I'indice (une hausse de 40,3 %).

Parce qu’il s’agit d’une obligation, les réévaluations tiennent en outre a I’évolution des conditions du marché, par exemple
aux fluctuations des taux d’intérét du marché, des notations de crédit et des anticipations quant a la trajectoire future de
I'indice. Cependant, les réévaluations sont nulles sur la durée de vie totale de 'obligation lorsqu’elle est remboursée a sa
valeur indexée. Dans cet exemple, les réévaluations sont calculées par soustraction (différence entre la valeur observée

sur le marché et les intéréts courus).

¢ Les intéréts peuvent avoir une valeur négative lorsque I'indice baisse.

e L’écriture correspondant aux intéréts courus résulte en une hausse des passifs sous forme de titres de créance au compte

de patrimoine.

* Les fluctuations des taux d’intérét du marché influent sur la valeur de I'obligation, mais pas sur le calcul des intéréts.

e La valeur nominale de I'obligation est égale a la somme du prix d’émission et des intéréts courus, et correspond a la valeur

indexée de l'obligation.

lorsque des arriérés apparaissent et si la classification du
prét a changé, le changement doit étre enregistré comme
un reclassement dans les autres changements d’actifs
financiers et de passifs (voir aux paragraphes 2.112-2114
le traitement des arriérés). En cas de renégociation du
contrat, les opérations sont comptabilisées comme si un
nouvel instrument était créé. Si un article est acheté a crédit
et que le débiteur ne le regle pas dans les délais fixés a la
date de I’acquisition, tout frais supplémentaire encouru doit
&tre considéré comme des intéréts, lesquels s’accumulent
jusqu’a 'extinction de la dette.

2.178 En cas d’appel d’une garantie ponctuelle couvrant
une créance improductive, le garant est celui qui assume
la responsabilité de la dette. Des I'activation de la garantie,
les intéréts courus deviennent un passif pour le garant.
Cependant, un garant peut effectuer des paiements au titre
des intéréts exigibles sur les préts et autres passifs porteurs
d’intéréts des autres unités dont il garantit la dette, sans

que la garantie soit activée. Les intéréts accumulés avant
que le garant n’assume la responsabilité de la dette sont
un passif du débiteur initial, et les paiements effectués par
le garant doivent &tre classés sur la base des stipulations
du contrat passé entre le garant et le débiteur initial. De
plus amples détails sont fournis a ce sujet au chapitre 4.

4. Intéréts sur le crédit-bail

2.179 Le crédit-bail étant traité comme un prét, des inté-
réts courent sur ce prét. On considere que le bailleur accorde
au preneur un prét égal a la valeur de marché de I'actif cédé,
ce prét étant progressivement remboursé sur la durée du
bail. Le taux d’intérét sur le prét imputé est implicitement
déterminé par le montant total des loyers payés sur la durée
du bail (y compris toute valeur a «rembourser» a I'échéance),
rapporté a la valeur de marché de P'actif a I’établissement
du contrat. Le crédit-bail est traité en détail au chapitre 4.



CHAPITRE

Identification des instruments de
dette et des secteurs institutionnels

Le présent chapitre décrit les instruments de dette ainsi
que leur classification en fonction du secteur institutionnel
auquel appartient le créancier, en reprenant la termino-

logie du SCN 2008.

A. Introduction

3.1 Ladette est un sous-ensemble de passifs inscrits au
compte de patrimoine. Le présent chapitre passe brievement
en revue le compte de patrimoine et ses composantes, en
mettant en évidence la relation entre la dette et le reste du
compte de patrimoine. Il présente aussi en détail les dif-
férentes catégories d’instruments de dette. Enfin, il traite
de la classification des instruments de dette en fonction
du secteur institutionnel auquel appartient la contrepartie.

B. Vue d’ensemble d’un compte
de patrimoine

3.2 Un compte de patrimoine est un constat, a un
moment déterminé, de la valeur des actifs détenus par
une unité institutionnelle ou un groupe d’unités, et de
celle des passifs dus par cette unité ou ce groupe d’unités!.
En reégle générale, un compte de patrimoine est établi a
la fin de chaque période comptable, qui est aussi le début
de la période comptable suivante. Dans les statistiques
macroéconomiques, le compte de patrimoine fait apparaitre
une distinction entre les actifs non financiers, les actifs
financiers, les passifs et la valeur nette.

3.3 La valeur nette d’une unité institutionnelle (ou
d’un groupe d’unités) est la valeur totale de ses actifs,
diminuée de la valeur totale de ses passifs; c’est un indi-
cateur de richesse. On peut aussi considérer que la valeur
nette est I’encours résultant des transactions et autres

1Un compte de patrimoine peut étre établi pour le secteur public, le
secteur des administrations publiques, un sous-secteur du secteur des
administrations publiques, ou toute autre unité ou groupe d’unités du
secteur public.

flux économiques? de toutes les périodes antérieures. La
valeur financiere nette d’une unité institutionnelle (ou
d’un groupe d’unités) est la valeur totale de ses actifs
financiers, diminuée de la valeur totale de ses passifs3.

3.4 Seuls les actifs économiques sont enregistrés
dans les systemes statistiques macroéconomiques. Les
actifs économiques sont des entités i) sur lesquelles les
unités institutionnelles font valoir, individuellement ou
collectivement, des droits de propriété économique?, et
ii) dont les propriétaires peuvent tirer des avantages
économiques par leur détention ou leur utilisation au
cours d’une période déterminée.

I. Passifs et actifs financiers

3.5 Leexistence d’un passif est établie lorsqu’une unité
(le débiteur) est tenue, dans certaines circonstances
preécises, de fournir des fonds ou d’autres ressources a
une autre unité (le créancier). Normalement, I’existence
d’un passif est établie au moyen d’un contrat juridiquement
contraignant qui précise les conditions du ou des paiements
a effectuer, et le paiement défini par le contrat est incondi-
tionnel. Comme indiqué au chapitre 2, paragraphe 2.8, les
passifs peuvent aussi résulter de I'application d’une loi et
d’événements qui requierent des paiements de transfert futurs.

3.6 Des qu’il existe un passif, le créancier détient une
créance financiere correspondante sur le débiteur. Une
créance financiere est un actif qui confere a son pro-
priétaire (le créancier) le droit de recevoir des fonds ou
d’autres ressources d’une autre unité, selon les termes du

2Les autres flux économiques sont les flux autres que les transactions.
I1s sont de deux types : les gains/pertes de détention (revalorisations) et
les autres changements du volume des actifs et passifs. Voir 'explication
détaillée a 'appendice 2.

3Si le calcul inverse est fait, c’est-a-dire si I'on soustrait la valeur
totale des actifs financiers de la valeur totale des passifs, on obtient ce
que I'on peut appeler les passifs financiers nets.

4Par droits de propriété économique, on entend le droit conféré
a 'unité institutionnelle de tirer profit des avantages procurés par
T'utilisation de I'actif tout en acceptant les risques dans le cadre d’une
activité économique.
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contrat passé entre eux. Comme les passifs, les créances
financieres sont inconditionnelles®. Une créance financiére
procure des avantages au créancier en servant, par exemple,
de réserve de valeur ou, éventuellement, en produisant des
intéréts, d’autres revenus de la propriété, ou des gains de
détention. Les créances financieres comprennent les actions
et parts de fonds d’investissement, les instruments de dette,
les produits financiers dérivés et les options sur titres des
salariés, ainsi que I'or monétaire sous forme de comptes
or non alloués. Les actifs financiers sont les créances
financieres augmentées des lingots d’or détenus par les
autorités monétaires a titre d’actif de réserve.

3.7 Les instruments de dette ainsi que les actions et
parts de fonds d’investissement sont des instruments finan-
ciers qui sont créés lorsqu’une unité fournit des fonds ou
d’autres ressources (par exemple des marchandises dans
le cas d’un crédit commercial) & une seconde unité et que
cette derniere accepte de fournir en échange un élément
de rémunération a une date future. Par comparaison, les
produits financiers dérivés sont des instruments financiers
dont les contrats sous-jacents comportent un transfert de
risque. Ainsi, un contrat sur produits dérivés ne fournit
pas de fonds ni d’autres ressources, mais il déplace d’une
partie a lautre 'exposition a I'effet d’une variation de la
valeur d’un bien, sans qu’il y ait transfert de propriété.

3.8 Dans bien des cas, les passifs (et les créances finan-
cieres correspondantes) sont identifiés de fagon explicite
par des documents officiels exprimant la relation entre
le débiteur et le créancier. Dans d’autres cas, les passifs
sont imputés de maniere a refléter la réalité économique
sous-jacente d’une transaction, par exemple au moyen de
la création d’un prét notionnel lorsqu’un actif est acquis
dans le cadre d’un crédit-bail. Quel que soit le mode de
création d’un passif, celui-ci est éteint lorsque le débiteur
régle la somme convenue par contrat®.

3.9 Les actions et les parts de fonds d’investissement
émises par des sociétés ou d’autres organisations a statut
juridique comparable sont traitées comme des passifs des
unités émettrices méme si les détenteurs des créances ne
sont pas en possession d’une créance monétaire fixe ou
prédéterminée sur la société en question. Cependant, les
actions et les parts de fonds d’investissement conférent a
leurs détenteurs le droit de recevoir des avantages sous
forme de dividendes ou d’autres distributions de revenu
liées a la propriété, et elles sont souvent détenues préci-

SEn outre, une créance financiere peut donner au créancier le droit
d’exiger du débiteur qu’il effectue le paiement. Cependant, alors que le
paiement par le débiteur est inconditionnel s’il est exigé par le créancier,
I’exigibilité du paiement elle-méme est a la discrétion de celui-ci.

6Un passif peut étre éteint de diverses autres maniéres, par exemple
par annulation de la part du créancier.

sément pour les gains de détention qu’elles sont censées
procurer. En cas de liquidation de I'unité émettrice, les
actions et parts de fonds d’investissement deviennent des
créances sur la valeur résiduelle de I'unité apres réglement
de I'encours total des autres créances.

3.10 Si une société publique a émis officiellement
des actions ou d’autres titres de participation, celles-ci
constituent alors un passif de cette société et un actif de
P’administration publique ou autre unité qui les détient. Si
une société publique n’a émis aucun type d’actions, ’exis-
tence d’autres titres de participation est alors imputée, ce
qui reflete la créance de 'unité du secteur public détentrice
sur la valeur résiduelle de la société publique.

3.11 Seuls les passifs (et les actifs) effectifs sont inscrits
au compte de patrimoine’ :

» Les actifs et passifs conditionnels ne sont pas consi-
dérés comme des actifs financiers et des passifs avant
que la ou les conditions ne soient remplies.

¢ Les montants mis en réserve en comptabilité d’en-
treprise a titre de provisions pour couvrir les obli-
gations futures d’une unité, qu’elles soient certaines
ou conditionnelles, ou les dépenses futures d’une
unité, ne sont pas pris en compte dans les systeémes
statistiques macroéconomiques.

* Aucun passif n’est enregistré pour les engagements
des administrations publiques de verser a I'avenir des
prestations de sécurité sociale, telles que les pensions
de retraite et la prise en charge de frais médicaux (voir
paragraphe 2.80)8.

* Les lignes de crédit, les lettres de crédit et les enga-
gements de crédit garantissent que des ressources
financieres seront mises a disposition a 'avenir, mais
aucun actif financier (ni passif) n’est créé tant que les
fonds ne sont pas effectivement décaissés.

* Le capital social non libéré est conditionnel a
moins qu’il y ait obligation de verser le montant
correspondant.

* Les passifs environnementaux, qui sont des estima-
tions probables et mesurables des cofits futurs de
nettoyage, de fermeture et d’enlévement, ne sont pas
pris en compte.

3.12 L'or monétaire sous forme de lingots n’est pas
une créance financiere, ce qui signifie qu’il ne constitue
pas un passif d’'une autre unité. Cependant, I'or monétaire

TVoir aussi «Passifs conditionnels» au chapitre 4, paragraphes 4.3
24.26.

8Cependant, les prestations de sécurité sociale échues mais pas encore
versées figurent au compte de patrimoine dans les comptes a payer.
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procure des avantages économiques en servant de réserve
de valeur et peut étre utilisé comme moyen de paiement
pour régler des créances financieres et financer d’autres
types de transactions. Pour ces raisons, I'or monétaire sous
forme de lingots est, par convention, traité comme un actif
financier. L'or monétaire sous forme de comptes or non
alloués est une créance financiere et, par conséquent, un
passif d’une autre unité sous forme de numéraire et dépots
(voir paragraphe 3.26)°.

3.13 Les actifs non financiers sont des actifs éco-
nomiques autres que les actifs financiers!®. En régle
générale, on distingue les principales catégories d’actifs
non financiers suivantes : les actifs produits (tels que
les actifs fixes, les stocks et les objets de valeur)!! et les
actifs non produits (tels que les ressources naturelles, les
contrats, baux et licences, et les fonds commerciaux et
actifs commerciaux). Les actifs non financiers sont des
réserves de valeur et procurent des avantages en étant
utilisés pour la production de biens et de services ou sous
forme de revenus de la propriété.

2. Relations entre le compte
de patrimoine et la dette

3.14 Le paragraphe 2.3 définit la dette comme I'en-
semble des passifs obligeant le débiteur a effectuer des
paiements d’intéréts et/ou de principal au profit du créan-
cier a une ou plusieurs dates futures. Dans les systemes
statistiques macroéconomiques, tous les passifs inscrits
au compte de patrimoine sont des dettes, a I'exception des
actions et parts de fonds d’investissement, des produits
financiers dérivés et options sur titres des salariés!2. Les
passifs conditionnels ne constituent pas des dettes du garant,
a moins et jusqu’a ce qu’un certain nombre de conditions

9Comme mentionné au chapitre 2, en principe, I’or monétaire sous
forme de lingots devrait étre exclu du calcul de la dette nette. Cependant,
en pratique, il peut étre nécessaire d’utiliser le montant total de I'or moné-
taire pour le calcul de la dette nette parce qu’il peut se révéler impossible
d’exclure les lingots d’or des statistiques de la dette du secteur public.

10par implication, les actifs non financiers ne représentent pas des
créances sur d’autres unités et, par conséquent, n’ont pas de passif de
contrepartie. Par exemple, les marchandises peuvent étre échangées
sur des marchés organisés comparables a ceux ou s’échangent les actifs
financiers, sans qu’il y ait de passif de contrepartie.

es actifs fixes comprennent, par exemple, les batiments, les machines
et équipements, les systeémes d’armement, les ressources biologiques
cultivées, les logiciels informatiques et les bases de données. Les stocks
comprennent notamment les matériaux et fournitures, les travaux en
cours et les stocks stratégiques de blé et de riz, par exemple. Les objets
de valeur comprennent, par exemple, les pierres et métaux précieux,
les antiquités et les autres objets d’art qui sont détenus principalement
comme réserve de valeur.

12 or monétaire sous forme de lingots (actif de réserve) est le seul
actif financier sans passif de contrepartie. Le reste de 'or monétaire
représentant un passif est composé de numéraire et dépots et constitue
donc une dette.
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soient remplies. Les dettes sont composées d’instruments
de dette, qui sont décrits plus en détail ci-apres.

3.15 Letableau 3.1 illustre la structure d’'un compte de
patrimoine dans le systéme SFP!3. Les instruments de dette,
et leurs contreparties dans la rubrique «actifs financiers»,
sont soulignés et en caracteres gras.

3.16 Dans la mesure ol un instrument financier donne
lieu & un actif financier et a un passif, la méme appellation
peut étre utilisée pour les deux. Par souci de simplicité,
nous utilisons dans ce chapitre uniquement I'appellation
«instruments de dette», a moins qu’il y ait une raison
particuliere de distinguer entre actifs financiers et passifs.

C. Classification des
instruments de dette

3.17 Conformément a la définition de la dette, les élé-
ments énumérés ci-apres sont des instruments de dette :

* Droits de tirage spéciaux (DTS);
* Numéraire et dépots;

 Titres de créance;

o Crédits;

» Systemes d’assurances, de pensions et de garanties
standard;

* Autres comptes a payer/a recevoir.

3.18 La classification des instruments de dette, comme
la classification de tous les actifs financiers et passifs,
est fondée essentiellement sur le degré de liquidité et les
caractéristiques juridiques des instruments qui décrivent
la relation sous-jacente entre le créancier et le débiteur. La
liquidité d’un instrument financier renvoie a des caracté-
ristiques telles que la négociabilité, la transférabilité, la
commerciabilité et la convertibilité.

3.19 Les instruments de dette sont classés en fonction
non seulement des caractéristiques de I'instrument financier,
mais aussi de la résidence de I'autre partie (débiteur pour
les actifs financiers, créancier pour les passifs). Les criteres
de résidence sont définis aux paragraphes 2.94 a 2.102.

3.20 La classification des instruments financiers isla-
miques est traitée dans le Manuel de statistiques monétaires
et financieres, 2000, appendice 2, Institutions financieres
islamiques, et dans le Handbook on Securities Statistics—
Debt Securities Issues, annexe 2, Islamic Debt Securities.

13La classification des actifs financiers et passifs par instruments
financiers suit le SCN 2008.
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Tableau 3.1. Le compte de patrimoine dans les statistiques de finances publiques

Compte de patrimoine Compte de patrimoine

d’ouverture de cléture
Actifs non financiers 789 845
Actifs financiers 396 392
Or monétaire et DTS 80 8l
Numéraire et dépots 150 128
Titres de créance 0 6
Crédits 115 118
Actions et parts de fonds d’investissement 12 13
Systémes d’assurances, de pensions et de garanties standard 20 21
Produits financiers dérivés et options sur titres des salariés 0 0
Autres comptes a recevoir 19 25
Passifs 687 780
DTS 0 0
Numéraire et dépots 102 139
Titres de créance 212 253
Crédits 328 333
Actions et parts de fonds d’investissement 4 4
Systémes d’assurances, de pensions et de garanties standard 19 19
Produits financiers dérivés et options sur titres des salariés 0 0
Autres comptes a payer 22 32
Valeur nette (total des actifs moins total des passifs) 498 457
Postes pour mémoire :
Valeur financiére nette (total des actifs financiers moins total des passifs) =291 -388
Dette brute (passifs sous forme d’instruments de dette) 683 776
Dette nette 299 397

Les postes soulignés et en gras sont des instruments de dette ainsi que les actifs correspondants.

Notes :

¢ Dans cet exemple, le total des passifs dans le compte de patrimoine de cl6ture s’éléve a 780. La dette (brute) est de 776 dans le compte de patrimoine
de cléture et est égale au total des passifs, déduction faite des actions et parts de fonds d’investissement ainsi que des produits financiers dérivés et

options sur titres des salariés [780 — 4 — 0].

¢ Lavaleur financiére nette est de —388 dans le compte de patrimoine de cl6ture. La dette nette se chiffre a 397 dans le compte de patrimoine de cléture
et est égale a la dette brute de 776, moins les actifs financiers correspondants, a savoir 379 [392 — 13 - 0].

*  Les chiffres utilisés dans cet exemple sont tirés de I'exemple chiffré du SCN 2008 pour le secteur des administrations publiques.

I. Droits de tirage spéciaux (DTS)

3.21 Les DTS (droits de tirage spéciaux) sont des
avoirs de réserve internationaux créés par le Fonds
monétaire international (FMI) et alloués a ses pays
membres pour compléter leurs réserves. Le Département
des droits de tirage spéciaux du FMI alloue des DTS aux
pays membres (appelés collectivement «les participants»).
Les DTS alloués constituent un passif pour le pays membre,
et ce passif donne lieu au paiement d’intéréts.

3.22 Les avoirs en DTS conferent a leur détenteur le
droit inconditionnel d’obtenir des devises ou d’autres avoirs
de réserve aupres d’autres pays membres du FMI. Ces actifs
financiers, qui donnent lieu a des versements d’intéréts,
représentent des créances sur les participants considérés
collectivement, et non sur le FMI. Un participant peut vendre
une partie ou la totalité de ses avoirs en DTS a un autre

participant et recevoir en retour d’autres avoirs de réserve,
en particulier des devises. Les participants peuvent aussi
se servir de leurs DTS pour honorer leurs engagements.

3.23 Lacréation de DTS (appelée allocations de DTS)
et I'extinction de DTS (annulations de DTS) sont traitées
comme des transactions. Ces transactions et les encours
qui en résultent sont enregistrés au montant brut de I'al-
location. Les DTS sont transférables entre participants
et autres détenteurs officiels. Les autres questions mé-
thodologiques concernant les DTS — telles que le choix
de I'unité du secteur public qui doit enregistrer dans ses
comptes financiers les avoirs et les allocations de DTS —
sont traitées au chapitre 4.

3.24 Le DTS est un type d’instrument financier, mais il
peut aussi servir d’'unité de compte dans laquelle peuvent
&tre exprimés les autres instruments de dette.



Chapitre 3 ¢

2. Numéraire et dépots

3.25 Le numéraire se compose de billets et de pieces
qui ont une valeur nominale fixe et sont émis ou autorisés
par la banque centrale ou Uadministration centrale.
Tous les secteurs peuvent détenir des actifs sous forme
de numéraire, mais, normalement, seules les banques
centrales et les administrations centrales peuvent émettre
du numéraire. Dans certains pays, les banques commer-
ciales peuvent émettre du numéraire avec I’autorisation
de la banque centrale ou de I'administration centrale. Le
numéraire constitue un passif de 1'unité qui 'émet. Le
numéraire non émis détenu par une unité du secteur public
n’est pas traité comme un actif financier du secteur public
ou comme un passif de la banque centrale. Les pieces d’or
et les pieces commémoratives qui n’ont pas cours légal ou
ne font pas partie de I'or monétaire sont classées avec les
actifs non financiers, et non avec le numéraire.

3.26 Les dépots comprennent toutes les créances,
matérialisées par des dépots sur les institutions de dépots
(y compris la banque centrale) et, dans certains cas, sur
les unités d’administration publique et autres unités
institutionnelles. Un dépot est habituellement un contrat
standard, ouvert au public, qui permet le placement d’un
montant variable de monnaie. Les unités du secteur public
peuvent détenir divers types de dépdts a titre d’actifs, y
compris des dépots en monnaies étrangeres. Il est aussi
possible que les administrations publiques contractent des
passifs sous forme de dépdts. Par exemple, un tribunal
ou les autorités fiscales peuvent exiger le maintien d’une
caution en attendant le reglement d’un différend. Les
sociétés financieres publiques (par exemple la banque
centrale) contractent généralement des passifs sous forme
de dépots, y compris a I’égard d’unités d’administration
publique. II peut étre utile de ventiler les dépdts entre les
dépdts en monnaie nationale et les dépdts en monnaies
étrangeres. Les comptes de métaux précieux non alloués
constituent aussi des dépots, sauf dans le cas des comptes
or non alloués détenus par les autorités monétaires a titre
de réserves, pour lesquels les actifs détenus sont inclus dans
l'or monétaire, le passif de contrepartie étant comptabilisé
comme dépot (voir aussi le paragraphe 3.12)14. Les dépots
peuvent étre transférables ou non transférables.

3.27 Les dépots transférables englobent tous les
dépots qui sont i) exigibles a vue au pair (sans frais ni
restriction d’aucune sorte), et ii) directement utilisables
pour effectuer des paiements a des tiers par chéque,
traite, virement, crédit/débit direct, ou autre moyen de
paiement direct. Les dépots non transférables sont toutes

De plus amples détails sur l'or monétaire et les comptes or sont
fournis dans le MBP6, paragraphes 5.74 a 5.77.
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les autres créances financieres, autres que les dépots
transférables, qui sont matérialisées par des dépits’.

3. Titres de créance

3.28 Les titres de créance sont des instruments fi-
nanciers négociables qui sont représentatifs d’une dette.
Le titre précise normalement I’échéancier des paiements
d’intéréts et du remboursement du principal. Exemples de
titres de créance :

¢ Bons;

* Acceptations bancaires;

* Billets de trésorerie;

* Certificats de dépdts négociables;

¢ Obligations garanties ou non garanties qui sont
convertibles en actions;

* Crédits qui sont devenus négociables entre détenteurs;
* Actions ou part privilégiées sans droit de vote;

* Titres adossés a des actifs et obligations structurées
adossées a des emprunts;

¢ Instruments similaires normalement négociés sur les
marchés financiers.

3.29 Les bons sont des titres (généralement a court
terme) qui conferent a leur détenteur le droit incondi-
tionnel de recevoir une somme fixe donnée a une date
déterminée. Les bons sont émis et habituellement négociés
sur des marchés organisés, avec des décotes qui dépendent
du taux d’intérét et de la période restant a courir jusqu’a
I’échéance. Comme exemples de bons, on peut citer les bons
du Trésor, les certificats de dépdt négociables, les accepta-
tions bancaires, les billets a ordre et les billets de trésorerie.

3.30 Une acceptation bancaire est créée lorsqu’une
société financiere accepte, en contrepartie du versement
d’une commission, un effet de commerce ou une lettre
de change et la promesse inconditionnelle de payer une
somme donnée a une date déterminée. Une bonne part
du commerce international est financée de cette maniere.
Les acceptations bancaires sont classées dans la catégorie
des titres de créance. L'acceptation bancaire représente
une créance inconditionnelle pour le détenteur et un passif
inconditionnel pour la société financiere qui l'accepte; 'actif
dont la société financiere dispose en contrepartie est une

I5Les autres dépots sont notamment les dépdts a vue, avec possibilité
de retraits immédiats, mais non de transferts directs en faveur de tiers;
les dépdts d’épargne et a terme; les accords de pension au jour le jour ou
a tres court terme s’ils entrent dans la définition nationale de la masse
monétaire au sens large; les dépdts en monnaies étrangeres bloqués en
application d’une politique nationale de rationnement des devises; et la
position de réserve au FMI.
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créance sur son client. Les acceptations bancaires sont traitées
comme des actifs financiers dés le moment de I'acceptation,
méme si les fonds ne sont échangés qu’a un stade ultérieur.

3.31 Les obligations garanties ou non garanties sont
des titres qui donnent a leur détenteur le droit incon-
ditionnel de percevoir des paiements d’un montant fixe
ou d’un montant variable fixé contractuellement a une
ou plusieurs dates déterminées. La perception d’intéréts
n’est pas fonction des revenus du débiteur.

3.32 Les obligations a coupon zéro sont des titres a
long terme qui ne donnent pas lieu, pendant leur durée
de vie, a des paiements d’intéréts périodiques. Comme
les titres a court terme, les obligations a coupon zéro sont
vendues moyennant une décote, et un paiement unique
incluant les intéréts courus est effectué a 'échéance. Les
obligations a forte décote sont des titres a long terme qui
donnent nécessairement lieu, pendant leur durée de vie,
a des paiements périodiques de coupons dont le montant
est toutefois sensiblement inférieur a celui qui résulterait
de Uapplication du taux d’intérét du marché a Uémission.

3.33 Les instruments qui contiennent des dérivés in-
tégrés ne sont pas classés parmi les dérivés financiers. Si
un dérivé est intégré a un instrument primaire tel qu’un
titre ou un crédit, I'instrument est enregistré et évalué en
fonction de sa nature premiere — méme si la valeur de ce
titre ou de ce prét differe de celle d’un titre ou d’un crédit
comparable en raison du dérivé intégré. Entrent dans cette
catégorie les obligations de sociétés qui sont convertibles
en actions des mé€mes sociétés au gré de leur détenteur.
Si I'option de conversion est négociée séparément, elle est
enregistrée comme instrument distinct et classée parmi les
dérivés financiers, et ne constitue pas une dette.

3.34 Les crédits (voir paragraphe 3.39) qui sont de-
venus négociables entre détenteurs doivent, dans certaines
circonstances, étre reclassés parmi les titres de créance.
Ce reclassement nécessite 'évidence de transactions sur
le marché secondaire, notamment I’existence de teneurs
de marché, et des cotations fréquentes de 'instrument,
dont témoignent les écarts de cours acheteur—vendeur!®.

3.35 Les actions ou parts privilégiées sans droit de
vote sont celles qui rapportent un revenu fixe, mais ne
permettent pas d’obtenir une part de la valeur résiduelle
d’une société a sa dissolution. Ces actions sont classées
parmi les titres de créance. Les obligations convertibles en
actions doivent elles aussi étre incluses dans cette catégorie
avant leur conversion.

16Entrent dans cette catégorie les préts consortiaux, qui sont fournis par
un groupe de créanciers et qui sont structurés, organisés et administrés
par une ou plusieurs banques commerciales ou banques d’affaires. Si des
éléments d’un prét consortial font 'objet de nombreuses transactions, ce prét
peut alors remplir les conditions requises pour étre reclassé parmi les titres.

3.36 Les titres adossés a des actifs et les obligations
structurées adossées a des emprunts sont des dispositifs
Jfondés sur le principe selon lequel le paiement des intéréts
et du principal est garanti par les paiements effectués
au titre d’actifs spécifiques ou par d’autres sources de
revenus existantes. Ce processus est aussi appelé «titrisa-
tion» (description plus détaillée au chapitre 4). Les titres
adossés a des actifs sont garantis par divers types d’actifs
financiers, dont, par exemple, les préts hypothécaires et
les préts sur cartes de crédit, ou des flux de revenus futurs
des administrations publiques. Certains revenus futurs ne
sont pas considérés comme des actifs économiques dans
les statistiques macroéconomiques.

3.37 Les titres démembrés sont des titres assortis de
coupons périodiques qui ont été transformés en une
série d’obligations a coupon zéro, avec des échéances
correspondant aux dates de paiement des coupons et a la
date de remboursement du principal. Le démembrement
permet de remplacer les flux de trésorerie du titre original
par des flux de trésorerie qui ont la préférence de I'investis-
seur. Le démembrement peut s’opérer de deux manieres :

» Un tiers acquiert les titres originaux et s’en sert pour
garantir 'émission des titres démembrés. De nouveaux
fonds sont alors levés, et il y a création d’un nouvel
instrument financier.

e Il n’y apas de nouvelle levée de fonds et les paiements
sur les titres originaux sont démembrés et négociés
séparément par I’émetteur ou un agent (tel que les
courtiers en titres démembrés) agissant avec 'au-
torisation de I’émetteur. Dans ce cas, aucun nouvel
instrument n’est créé.

3.38 Les titres indexés sont des instruments dont le
coupon (les intéréts) ou le principal, ou les deux, sont
rattachés a un autre élément, tel qu’un indice de prix ou
le prix d’un produit de base. Ces titres sont classés parmi
les instruments a taux variable. Les questions concernant
la mesure des intéréts sur les titres indexés sont traitées a
Pannexe au chapitre 2.

4. Crédits

3.39 Un crédit (ou prét) est un instrument financier
qui est créé lorsqu’un créancier préte des fonds directe-
ment a un débiteur et recoit un document non négociable
matérialisant Uactif!’, Cette catégorie comprend les décou-
verts, les préts hypothécaires, les préts destinés a financer
des crédits commerciaux et avances, les pensions (rémérés
ou «repos»), les actifs financiers et passifs implicitement

17Un crédit se distingue d’un dépét par les documents qui les maté-
rialisent I'un et Iautre.
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créés par des opérations de crédit-bail, et les créances sur
le FMI ou les passifs envers ce dernier matérialisés par
des préts. Les crédits commerciaux et avances ainsi que
les comptes a recevoir ou a payer analogues ne constituent
pas des préts (voir paragraphes 3.64 et 3.65). Les crédits
qui sont devenus négociables sur les marchés secondaires
doivent étre reclassés parmi les titres de créance (voir pa-
ragraphe 3.34). Cependant, si le crédit n’est négocié que
rarement, il n’est pas reclassé dans cette catégorie.

3.40 Un crédit-bail donne lieu a 'imputation d’un prét's.
Lorsqu’un bien est acquis dans le cadre d’un crédit-bail,
le preneur est considéré en étre le propriétaire, méme si,
juridiquement parlant, le bien en question reste la propriété
du bailleur. Il en est ainsi parce que les risques et avantages
de la propriété ont été de facto transférés au preneur. Ce
transfert de propriété est réputé avoir été financé par un
prét imputé, qui est un actif pour le bailleur et un passif
pour le preneur.

3.41 Les pensions sont des accords par lesquels des
titres sont vendus contre espéces, a un prix spécifie,
avec Uengagement de racheter ces titres ou des titres
analogues a un prix fixé et a une date ultérieure spécifiée
(souvent dans un délai d’un ou de quelques jours) ou
«indéfinie»"?. D’un point de vue économique, I'opération
est assimilable a un prét garanti (ou a un dépot20) parce
que le propriétaire initial (vendeur des titres) conserve les
risques et les avantages de la propriété des titres. Ainsi,
les fonds avancés par I'acheteur (qui fournit les especes)
au vendeur (qui accepte les especes) sont traités comme
un prét, et les titres sous-jacents restent inscrits au compte
de patrimoine du vendeur malgré le transfert juridique de
propriété.

3.42 Le prét de titres désigne un accord en vertu
duquel un détenteur cede des titres a une autre partie
(Pacheteur) sous réserve que celui-ci restitue ces titres
ou des titres semblables a une date donnée ou sur de-
mande. Comme dans le cas des pensions, le propriétaire
initial conserve les risques et les avantages de la propriété
des titres. Si I'acheteur offre des espéces en garantie, alors
P’accord est une prise en pension (voir paragraphe 3.41).
Si 'acheteur offre une garantie autre que des especes,
aucune opération n’est enregistrée. Dans les deux cas, les
titres concernés restent inscrits au compte de patrimoine
du propriétaire initial.

18 e crédit-bail est un contrat par lequel le propriétaire légal d’un
actif (le bailleur) transfeére en substance tous les risques et avantages
de la propriété de cet actif au preneur.

9] *échéance est «indéfinie» lorsque les deux parties conviennent au
jour le jour de proroger I'accord ou de le résilier.

20Les pensions qui sont incluses dans la définition nationale de la
monnaie au sens large doivent étre classées parmi les dépots non trans-
férables. Toutes les autres doivent étre considérées comme des crédits.
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3.43 Dans un swap d’or, Uor est échangé contre des
dépots en devises, avec un accord selon lequel Uopération
sera effectuée en sens inverse a une date future convenue
et a un prix de Uor convenu. Généralement, I’acheteur
d’or (qui fournit des especes) n’enregistre pas I'or dans son
compte de patrimoine, tandis que le vendeur (qui recoit
les especes) ne retire généralement pas 1'or de son compte
de patrimoine. De ce fait, 'opération est assimilable a une
prise en pension et doit étre enregistrée comme prét garanti
ou dépdt. Les swaps d’or sont semblables aux prises en
pension, a cette différence prés que la garantie est sous
forme d’or. Les préts d’or prennent la méme forme que les
préts de titres et doivent &tre traités de la méme maniere.

3.44 Un swap hors marché est un swap qui a une
valeur différente de zéro a lorigine, parce que les taux
de référence sont différents des valeurs courantes sur le
marché, c’est-a-dire «hors marché»?!. Dans un swap de
cette nature, une partie verse une somme forfaitaire a 'autre,
habituellement a 'origine. D’un point de vue économique,
un swap hors marché est équivalent a la combinaison d’un
emprunt (c’est-a-dire la somme forfaitaire), sous forme
d’un crédit, et d’'un swap sur le marché (dérivé financier).
Lélément crédit d’'un swap hors marché constitue une
dette et, si c’est une unité du secteur public qui recoit la
somme forfaitaire, ce prét est a inclure dans la dette du
secteur public. Pour de plus amples informations, voir les
paragraphes 4.127 a 4.131 du chapitre 4.

5. Systémes d’assurances, de pensions
et de garanties standard

3.45 Les systemes d’assurances, de pensions et de
garanties standard sont les suivants :

* Réserves techniques d’assurance dommages;
* Droits sur les assurances vie et rentes;
* Droits a pension;

* Droits des fonds de pension sur les gérants des sys-
témes de pension;

* Réserves pour appels dans le cadre de garanties standard.

3.46 Ces réserves, droits et provisions représentent des
passifs d’une unité du secteur public en tant qu’assureur,
fonds de pension ou émetteur de garanties standard, et un
actif correspondant pour 'assuré ou ses bénéficiaires. Ce
sont habituellement les sociétés financieres publiques qui
offrent des systemes d’assurances. Les administrations
publiques peuvent contracter des passifs au titre de ces

21Un contrat de swap consiste en un échange de paiements entre
contreparties, selon des modalités prédéterminées et sur la base des
prix de référence des biens sous-jacents.
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réserves, droits et provisions en tant qu’administrateurs de
systemes d’assurance dommages, de fonds de pension non
autonomes ou sans constitution de réserves et de systémes
de garanties standard?2.

3.47 Les paragraphes qui suivent définissent brieve-
ment les types de réserves, droits et provisions applicables
aux systemes d’assurances, de pensions et de garanties
standard. Ces points sont examinés plus en détail au cha-
pitre 17 du SCN 2008, et leur évaluation fait I'objet des
paragraphes 2.135 a 2.138 du chapitre 2 du présent Guide.

a. Réserves techniques d’assurance dommages

3.48 Les réserves techniques d’assurance dommages
comprennent i) les réserves primes nettes d’assurance
dommages et ii) les réserves sinistres. Autrement dit, les
réserves techniques d’assurance dommages sont composées
des primes versées mais non encore acquises (appelées
primes non acquises) et des indemnités dues mais non
encore réglées?3.

3.49 Généralement, les primes sont versées au début
de la période couverte par la police. Sur la base des droits
constatés, les primes sont acquises jusqu’a la fin de la
période de couverture, de sorte que le paiement initial
constitue un paiement anticipé ou une avance. Il comprend
aussi une réserve pour risques non éteints.

3.50 Les réserves sinistres sont les sommes que les
sociétés d’assurance mettent de c6té pour couvrir les in-
demnités qu’elles s’attendent a verser au titre de sinistres
qui se sont produits, mais pour lesquels les indemnités n’ont
pas encore été versées. D’autres types de réserves, telles
que les réserves de péréquation, peuvent aussi €tre mises
de coté par les assureurs, mais elles ne sont considérées
comme des passifs (avec les actifs correspondants) que
lorsqu’un événement générateur d’un passif se produit.
Autrement, les réserves de péréquation sont des inscrip-
tions comptables internes de 'assureur qui représentent des
sommes épargnées pour couvrir les catastrophes survenant
de facon irréguliere et, par conséquent, ne représentent
pas des créances correspondantes existantes des assurés.

b. Droits sur les assurances vie et rentes

3.51 Les droits sur les assurances vie et rentes sont
des créances financieres détenues par les assurés sur une
société qui offre une assurance vie ou verse des rentes.

22]] est peu probable qu’une unité d’administration publique contracte
des passifs au titre de 'assurance vie et de rentes, a moins qu’elle n’offre
des systemes de ce type a ses employés.

23Y compris les cas ot le montant de I'indemnisation est contesté ou
I’événement a l'origine de la demande d’indemnisation n’a pas encore
été déclaré (indemnités en cours).

3.52 Cette catégorie est composée des réserves des so-
ciétés d’assurance vie et des fournisseurs de rentes pour les
primes déja versées et les prestations a payer aux détenteurs
d’assurance vie et aux bénéficiaires de rentes. Les droits sur
les assurances vie et rentes servent a verser des prestations
a lassuré a 'expiration de la police, ou des indemnités aux
bénéficiaires lors du déces de I'assuré, et sont donc tenus
séparés des fonds propres. Ces sommes sont considérées
comme des passifs des sociétés d’assurance et comme des
actifs des assurés et de leurs bénéficiaires. Les rentes résultent
du calcul actuariel de la valeur actualisée des paiements
obligatoires & effectuer jusqu’au déces des bénéficiaires.

c. Droits a pension

3.53 Les droits a pension sont les créances financieres
des retraités actuels et futurs sur leur employeur ou un
Jfonds désigné par celui-ci pour verser les pensions de
retraite acquises dans le cadre d’un accord salarial entre
Pemployeur et Pemployé. La nature de ces créances ainsi
que celle des passifs correspondants des unités gérant le
fonds de pension dépendent du type de prestations promises.

3.54 Les deux principaux types de régimes de retraite
sont les régimes a prestations prédéfinies et les régimes
a cotisations déterminées. Dans les premiers, le niveau
des prestations promises par 'employeur aux employés
participants et a leurs ayants droit est garanti et habituel-
lement déterminé par une formule fondée sur la durée
du service et le salaire de 'employé. Dans les seconds, le
niveau des cotisations versées par 'employeur est garanti,
mais le montant des prestations dépend des actifs du fonds.

3.55 Un régime de retraite pour salariés du secteur
public peut étre géré par des sociétés d’assurance publiques
ou privées pour le compte d’une unité du secteur public
ou étre organisé et géré comme un fonds de pension
autonome ou non autonome par l'unité elle-méme. Un
régime de retraite géré par une société d’assurance ou
établi comme un fonds de pension autonome peut avoir
une valeur nette, positive ou négative, si la valeur de ses
actifs est supérieure ou inférieure a celle de ses passifs au
titre des retraites. Comme dans le cas des autres sociétés
publiques, cette valeur nette est la propriété de I'employeur
ou des employeurs qui ont établi le fonds. Un régime de
retraite non autonome n’est pas une unité distincte, et ses
actifs sont la propriété de 'employeur. Le personnel couvert
a toutefois une créance sur I'employeur qui gere le fonds
non autonome, et I'employeur a un passif égal a la valeur
actualisée des prestations futures promises.

3.56 Outre les passifs des fonds de pension, les passifs
des régimes sans constitution de réserves entrent dans cette
catégorie. Par nature, un régime sans constitution de ré-
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serves doit étre organisé et géré par 'employeur, lequel peut
étre une administration publique ou une société publique.

3.57 En ce qui concerne les régimes de sécurité sociale?4,
dans le systeme de statistiques macrofinancieres, aucun passif
relatif aux pensions de retraite et autres prestations futures
promises par les administrations publiques n’est reconnu,
quel que soit le niveau des actifs affectés a 'administration de
sécurité sociale ou enregistrés sur d’autres comptes séparés?.
Les passifs au titre du paiement des prestations exigibles mais
non encore payées sont a classer dans les autres comptes a
payer. Si un régime de sécurité sociale sert aussi de régime
de retraite (comme c’est parfois le cas pour les prestations en
faveur des anciens agents et des agents actuels de la fonction
publique), ces obligations au titre des pensions de retraite sont
classées dans les droits a pension, mais pas les obligations
de sécurité sociale du fonds de pension.

3.58 En plus des pensions, certains systémes peuvent
avoir d’autres passifs connexes, par exemple pour les
prestations de santé, qui sont classés dans les droits a
prestations autres que les retraites. Outre ses passifs envers
les bénéficiaires au titre des droits & pension, un fonds de
pension peut parfois avoir une créance sur I'employeur, le
promoteur ou une tierce partie telle qu'un gérant du sys-
teme. Inversement, le promoteur ou une tierce partie peut
avoir une créance sur I'excédent du fonds. Ces créances
sont classées comme créances des fonds de pension sur les
promoteurs au poste «systeémes d’assurances, de pensions
et de garanties standard».

3.59 Il existe différentes hypotheses et méthodes pour
calculer les droits a pension. Il convient donc de préciser
la nature des données couvertes et des estimations dans les
métadonnées qui accompagnent les statistiques de la dette.

d. Droits des fonds de pension
sur les gérants des systémes de pension

3.60 Un employeur peut confier par contrat a une tierce
partie la charge d’administrer les fonds de pension pour le
compte de ses employés. Si I'employeur continue de fixer les
conditions du régime de pension, reste responsable de tout
déficit de financement éventuel et garde le droit de conserver
tout excédent de financement éventuel, il est alors le gérant
du régime de pension et I'unité travaillant sous son autorité

24Les régimes de sécurité sociale sont définis aux paragraphes 2.44
et 2.45 du chapitre 2.

25Dans le Manuel de statistiques de finances publiques, les obliga-
tions au titre des prestations de sécurité sociale figurent au compte de
patrimoine sous forme de poste pour mémoire. La valeur actualisée des
prestations de sécurité sociale qui ont déja été acquises conformément
aux lois et réglements en vigueur mais qui sont payables dans le futur
doit étre calculée d’une maniére comparable a celle des passifs d’un
régime de retraite d’'employeur.
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en est le gestionnaire. Si 'accord entre I'employeur et la
tierce partie prévoit que I'employeur transfere le risque et la
responsabilité de tout déficit de financement a la tierce partie
en échange du droit pour celle-ci de conserver tout excédent
de financement éventuel, la tierce partie devient le gérant
du régime de pension en méme temps que son gestionnaire.

3.61 Lorsque le gérant et le gestionnaire du régime de
pension ne sont pas la méme entité et que, en conséquence,
c’est le gérant qui assume la responsabilité de tout déficit
et a le droit de conserver tout excédent, le droit du fonds
de pension sur le gérant figure dans cette rubrique. (Si les
revenus de placement obtenus par le fonds de pension des
droits a pension qu’il détient sont supérieurs au montant
nécessaire pour couvrir 'augmentation des droits et que
la différence est payable au gérant du régime de pension,
ce dernier a alors une créance sur le fonds de pension.)

e. Provisions pour appels dans
le cadre de garanties standard

3.62 Les garanties standard sont des garanties émises
en grand nombre, généralement pour des montants rela-
tivement faibles et selon un schéma identique?®. Ces arran-
gements font intervenir trois acteurs : 'emprunteur (débiteur),
le préteur (créancier) et le garant. Lemprunteur ou le préteur
passe un contrat avec le garant en vertu duquel ce dernier
remboursera le préteur si 'emprunteur est défaillant. Entrent
dans cette catégorie les garanties de crédit a 'exportation, les
garanties de dépots et les garanties de préts aux étudiants. 11
est impossible d’établir la probabilité de non-remboursement
d’un prét particulier, mais il est d’'usage d’estimer le taux
de défaillance?” d’un lot de préts comparables. Si le garant
opere selon des principes purement commerciaux, il versera
toutes les commissions, de méme que les revenus tirés de
ces commissions et les réserves éventuelles, pour couvrir
les défaillances de paiement au titre des contrats en cours, y
compris les cofits correspondants, en dégageant un bénéfice.
C’est exactement le méme schéma que pour I'assurance
dommages, et un traitement analogue est adopté pour ces
«garanties standard», lequel implique I'inclusion des transac-
tions et des postes du compte de patrimoine correspondants.

3.63 Les garanties standard peuvent étre proposées par
des établissements financiers, y compris mais pas seulement
par des sociétés d’assurance. Elles peuvent aussi étre offertes

26Contrairement aux garanties standard, les garanties ponctuelles
sont individuelles, et les garants ne peuvent pas estimer de maniere
fiable le risque d’appel. De ce fait, dans la plupart des cas, les garanties
ponctuelles ne sont pas considérées comme des dettes du garant (2 moins
et jusqu'a ce qu’il y ait appel de la garantie). Voir paragraphes 4.15
et 4.16 du chapitre 4.

27Ce taux de défaillance détermine le niveau de la dette découlant
des garanties standard.
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par des unités d’administration publique. Il est possible (mais
peu probable) que des sociétés non financieres offrent ce type
de garantie. Lorsqu’une unité offre des garanties standard,
elle recoit des commissions et assume les passifs inhérents
a la garantie fournie en cas d’appel de celle-ci.

6. Autres comptes a payer/a recevoir

3.64 Les autres comptes a payer/a recevoir com-
prennent les crédits commerciaux et avances et divers
autres comptes a recevoir ou a payer. Les crédits com-
merciaux et avances (crédit-fournisseur) comprennent 1) les
crédits commerciaux directement consentis aux acheteurs de
biens ou de services, et 2) les avances sur travaux en cours
ou commandés, comme les paiements effectués a mesure
de I'avancement de travaux de construction, et les paiements
anticipés de biens ou de services. Ces crédits sont issus des
délais normaux de réglement, ou sont accordés délibérément
par le fournisseur pour financer les ventes. Les crédits com-
merciaux accordés par le fournisseur ne comprennent pas
les crédits (préts), les titres de créance ni les autres passifs
fournis par des tiers pour financer les échanges commer-
ciaux. Si une administration publique émet un billet a ordre
ou d’autres titres pour consolider les paiements exigibles au
titre de plusieurs crédits commerciaux, alors ce billet ou titre
doit étre classé parmi les titres de créance.

3.65 Les autres comptes a recevoir/a payer et avances
comprennent les montants échus mais non encore réglés
au titre d’impdts, dividendes, achats ou ventes de titres,
loyers, salaires et traitements, cotisations sociales, presta-
tions sociales et autres éléments similaires. Cette catégorie
comprend aussi les paiements qui ne sont pas encore échus,
tels les paiements anticipés d’impdts. En principe, les in-
téréts courus mais non réglés, eux, s’ajoutent au principal
de l'actif sous-jacent plut6t que d’étre comptabilisés dans
cette catégorie. Il convient de présenter sous des rubriques
distinctes les impdts a percevoir et/ou les salaires a payer
si ceux-ci représentent des sommes importantes.

3.66 Par définition, I'existence de comptes a payer/a
recevoir découle de I'enregistrement en droits constatés, et
ces comptes n'existent donc pas dans un systéme comptable
qui repose sur la comptabilité de caisse pure.

D. Classification des contreparties
par secteur institutionnel

3.67 La section précédente a traité de la classification
des instruments de dette en fonction des caractéristiques
de l'instrument sur lequel repose la créance. Pour mieux
appréhender la dette des administrations publiques ou du

secteur public, il est utile de connaitre les contreparties
de ces relations financiéres, autrement dit les détenteurs
des instruments de la dette?8. Une analyse des secteurs
économiques qui fournissent le financement (c’est-a-
dire les sources de financement) pour les opérations des
administrations publiques ou du secteur public complete
une analyse du type d’instruments de dette utilisé. Pour
consolider convenablement les statistiques de la dette du
secteur public, il est essentiel de connaitre les relations
débiteurs/créanciers entre sous-secteurs. Pour établir des
statistiques consolidées correctes de la dette du secteur
public, il sera nécessaire de classer les dettes selon que la
contrepartie est une société publique ou privée.

3.68 Pour les instruments de dette sous forme de créances
détenues par des unités institutionnelles résidentes, ces unités
appartiennent a I'un des secteurs institutionnels suivants :

* Administrations publiques;
* Banque centrale;
* Institutions de dépots autres que la banque centrale;

* Institutions de dépots publiques autres que la
banque centrale

* Institutions de dépdts privées autres que la banque
centrale

¢ Autres sociétés financieres??;
¢ Autres sociétés financieres publiques
* Autres sociétés financieres privées
¢ Sociétés non financieres;
* Sociétés non financieres publiques
* Sociétés non financieres privées

* Ménages et institutions sans but lucratif au service
des ménages.

3.69 Pour les instruments de dette qui sont des créances
de non-résidents, la seconde partie a 'instrument peut étre
I'un des secteurs suivants :

* Administrations publiques;

* Banque centrale;

* Organisations internationales;

¢ Sociétés financieres non classées ailleurs;

¢ Autres entités non résidentes.

28Tout instrument de dette fait intervenir deux parties. Par conséquent,

il est possible d’établir une classification croisée entre les émetteurs des
instruments de dette et les créanciers de contrepartie. Cette classifica-
tion est a effectuer séparément pour les actifs et les passifs financiers.

29Autrement dit, les sociétés financieres autres que les institutions
de dépots.
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3.70 Les secteurs institutionnels sont définis au cha-
pitre 2 du présent Guide; ils sont présentés plus en détail au
chapitre 2 du Manuel de statistiques de finances publiques
(MSFP) et au chapitre 4 du SCN 2008. Les questions
concernant I'identification des contreparties des titres de
créance négociés sont traitées au chapitre 7 du présent Guide.

3.71 Les accords de pension (repos) ainsi que les préts
de titres sont définis aux paragraphes 3.41 et 3.42. Dans
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un grand nombre d’économies, une forte proportion des
titres émis par les administrations publiques fait I'objet
de ces types d’arrangement. Dans les deux cas, le titre de
propriété juridique est transféré a une autre partie, tandis
que la propriété économique du titre ne change pas. En
pareille situation, il est important de savoir comment les
sources de données enregistrent la propriété — sur une
base économique ou juridique — afin de garantir que la

contrepartie soit identifiée correctement.
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CHAPITRE

Dette du secteur public:
questions particuliéres

Le présent chapitre fournit des principes sur certaines
questions concernant l’enregistrement des flux et des
encours de la dette du secteur public. Ces questions ont
trait aux passifs conditionnels, a la restructuration de
la dette, a l'abandon de dettes et a d’autres opérations
relatives a la dette.

A. Introduction

4.1 Dans l'enregistrement de la dette du secteur public, la
plupart des questions d’ordre méthodologique se rapportent
aux flux («transactions» et «autres flux économiques») de
passifs sous forme d’instruments de dette plutdt qu’aux
encours. Cependant, parce les flux ont une incidence sur
les encours, ces derniers sont aussi couverts ici.

4.2 Sont présentés tout d’abord la définition et le trai-
tement statistique des passifs conditionnels et de plusieurs
types de restructuration de la dette. Des principes sont fournis
dans le reste du chapitre sur un éventail d’autres questions
méthodologiques relatives a la dette. Lorsque c’est possible,
des exemples chiffrés sont donnés pour illustrer le traitement
statistique de I'événement en question. Ces exemples suivent
la présentation du cadre analytique intégré du MSFP.

B. Passifs conditionnels
I. Introduction

4.3 Les passifs conditionnels créent des risques budgé-
taires! et peuvent résulter de politiques publiques discré-
tionnaires ou d’événements imprévus, comme une crise
financiere. Le MSFP recommande de porter au compte

1Au niveau le plus général, les risques budgétaires peuvent se définir
comme tout écart potentiel entre les résultats budgétaires effectifs
et attendus (par exemple, les soldes budgétaires et la dette du secteur
public). Les passifs conditionnels constituent une source particuliere de
risque budgétaire. Voir le chapitre 9, qui traite des risques budgétaires
et de la vulnérabilité des finances publiques.

de patrimoine, en postes pour mémoire, certains passifs
conditionnels d’une unité du secteur public.

4.4 Etant donné la nécessité pour les statisticiens et
analystes de la dette publique d’assurer le suivi des passifs
conditionnels, cette section présente une typologie des passifs
conditionnels. Cette typologie est fondée principalement
sur le SCN 2008, le MBP6, le Guide des statistiques de la
dette extérieure, le Manuel SEC95 pour le déficit public et
la dette publique, et sur I'expérience des pays en la matiere.
La typologie vient compléter les méthodes traditionnelles
d’analyse du secteur public. Le graphique 4.1 donne un apercu
des passifs et des passifs conditionnels. Cette section présente
ensuite la définition des passifs conditionnels et traite des
divers types de passifs conditionnels, de la maniere de les
mesurer et du traitement statistique des garanties ponctuelles.

2. Définition

4.5 Les passifs conditionnels sont des obligations qui
ne se concrétisent que si un ou plusieurs événements par-
ticuliers se produisent. La distinction fondamentale entre
les passifs conditionnels et les autres passifs?, y compris la
dette du secteur public, est que, dans le cas des premiers, une
ou plusieurs conditions doivent étre remplies avant qu'une
transaction financiere ne soit enregistrée. Dans le cas des
passifs conditionnels, on ne sait généralement pas si un
paiement sera requis ou non, ni quel niveau il peut atteindre?.

4.6 En général, les passifs conditionnels ne sont pas
considérés comme étant des passifs dans les statistiques
macroéconomiques, & moins et jusqu’a ce que certaines
conditions précises prévalent. Cependant, pour les garanties
standard (voir paragraphes 4.12—4.13), la proportion des
garanties susceptibles d’étre appelées sur un lot de garanties

2Par passifs, on entend les obligations reconnues au compte de pa-
trimoine dans les statistiques macroéconomiques pour le calcul de la
valeur nette d’une unité institutionnelle. Les passifs conditionnels ne
sont pas inclus dans le calcul de la valeur nette.

3Lincertitude quant a la valeur des passifs qui est liée aux prix du
marché ne fait pas de ces passifs des passifs conditionnels. Ces instru-
ments restent des passifs a inscrire au compte de patrimoine.
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Graphique 4.1. Apercu général des passifs et des passifs conditionnels
dans les statistiques macroéconomiques
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1y compris les passifs des régimes de retraite d’employeur sans constitution de reserves et non autonomes.
2Non compris les passifs des régimes de retraite d’employeur sans constitution de reserves et non autonomes.

similaires est trait€ée comme un passif, méme si chaque
dispositif individuel comprend un passif conditionnel*.
Dans certains cas, des regles précises s’imposent pour
déterminer si un instrument constitue un passif (et a pour
contrepartie un actif financier) ou un passif conditionnel.
Les acceptations bancaires sont considérées comme des
actifs financiers (et des passifs) méme en I'absence de ver-

4Les garanties standard fonctionnent sur le modele de I'assurance
dommages, et un traitement analogue leur est appliqué.

sements>. Il existe d’autres cas pour lesquels les paiements
futurs ne sont pas traités comme des passifs (ou des actifs
financiers), méme si le niveau du paiement et sa probabilité
sont connus avec un haut degré de certitude. Par exemple,

SUne acceptation bancaire suppose ’acceptation par une société finan-
ciere d’effets de commerce ou de lettres de change et 1a promesse incon-
ditionnelle de payer un montant donné a une date spécifiée. L'acceptation
bancaire représente une créance inconditionnelle pour le détenteur et un
engagement inconditionnel pour la banque émettrice de I'acceptation;
Tactif dont la banque dispose en contrepartie est une créance sur son client.



Chapitre 4

les paiements futurs d’une entreprise dans le cadre d’un
contrat de vente ou de ses obligations fiscales futures ne
sont comptabilisés comme passifs que lorsque se produit
un événement générateur d’un passif, tel que la livraison
des biens et services dans le cadre d’un contrat de vente.

4.7 Une distinction est établie entre les passifs condi-
tionnels explicites et implicites. Dans tous les systemes de
statistiques macroéconomiques, les passifs conditionnels
explicites se définissent comme des arrangements finan-
ciers juridiques ou contractuels qui donnent naissance a
une obligation conditionnelle d’effectuer des paiements
ayant une valeur économique. L'obligation ne prend effet
que si une ou plusieurs conditions stipulées se concrétisent.
Les passifs conditionnels implicites ne découlent pas d’une
source juridique ou contractuelle mais sont reconnus
apres qu’une condition se réalise ou qu’un événement se
produit. C’est surtout sur les passifs conditionnels explicites
que le présent Guide (et les autres systemes de statistiques
macroéconomiques) se penche, mais les passifs conditionnels
implicites ne sont pas sans importance, comme le montre
la section du chapitre 9 consacrée aux risques budgétaires
et a la vulnérabilité des finances publiques.

3. Passifs conditionnels explicites

4.8 Les passifs conditionnels explicites peuvent prendre
diverses formes, mais les garanties en sont la plus courante.
Cependant, les garanties ne sont pas toutes des passifs
conditionnels; certaines constituent des passifs effectifs.
Les divers types de garanties et leur rapport avec les passifs
conditionnels sont traités ci-dessous.

4.9 Les passifs conditionnels sous des formes autres
que les garanties sont, par exemple :

* Les créances juridiques potentielles, qui sont des
créances découlant d’affaires judiciaires en instance.

* Les indemnités, qui sont des engagements d’accep-
tation du risque de pertes ou de dommages qu’une
autre partie pourrait encourir.

* Le capital non appelé, qui est 'obligation pour un
actionnaire de fournir, sur demande, des capitaux
additionnels a I’entité dans laquelle il détient une
participation (par exemple une institution financiere
internationale).

a. Types de garanties

4.10 Trois types de garanties sont reconnus dans le
SCN 2008 : les garanties conformes a la définition d’'un
produit financier dérivé, les garanties standard et les ga-
ranties ponctuelles.

¢ Dette du secteur public : questions particuliéres

i. Garanties sous forme de dérivés financiers

4.11 Lapremiere catégorie de garanties comprend celles
qui sont fournies par le biais d’un produit financier dérivé,
tel qu'un contrat d’échange sur risque de défaut. Dans les
statistiques macroéconomiques, les positions d’actif et de
passif sur ces types de produits financiers dérivés — comme
sur les autres types de dérivés financiers — constituent des
actifs financiers et des passifs, mais non des dettes (voir
le paragraphe 2.6). Les passifs (et actifs financiers) sous
forme de dérivés financiers sont donc exclus des tableaux
de présentation de la dette 5.1-5.10 et du tableau 5.12 des
passifs conditionnels explicites et des obligations nettes au
titre des prestations de sécurité sociale futures. Cependant,
comme il est recommandé dans les paragraphes 5.50-5.52
et le montre le tableau 5.11, il peut étre important de pré-
senter des informations concernant les positions sur dérivés
financiers avec les statistiques de la dette, car ces contrats
peuvent accroitre les passifs d’'une administration publique
et entrainer des pertes importantes.

ii. Garanties standard

4.12 Les garanties standard sont des garanties émises
en grand nombre, généralement pour des montants assez,
Jaibles, suivant un schéma identique. 11 existe ici un nombre
élevé de garanties présentant des caractéristiques analogues
et une mise en commun des risques, et pour lesquelles les
garants sont en mesure d’estimer la perte moyenne (taux de
défaut) sur la base des statistiques disponibles en faisant appel
aun concept pondéré en probabilité®. Sont des exemples de
garanties standard : les garanties de crédit (commercial) &
I'exportation, les garanties de taux de change, divers types
d’assurance (comme l'assurance des dépdts, des récoltes ou
contre les catastrophes naturelles), les garanties de crédit
agricole, de crédit hypothécaire, de prét étudiant et de crédit
aux petites et moyennes entreprises (PME).

4.13 Bien qu’il ne soit pas possible de déterminer si une
garantie quelconque sera appelée, il est de pratique courante
d’estimer le taux de défaut sur un lot de garanties similaires.
Ce taux de défaut correspond a un passif sous forme d’ins-
truments de dette — et non a un passif conditionnel — de
Padministration publique, qui est appelé «réserves pour
appels dans le cadre de garanties standard». La valeur portée
au compte de patrimoine de cette administration publique
est le niveau attendu des appels dans le cadre des garanties
existantes moins tout recouvrement escompté’.

6L e traitement des garanties standard est semblable a celui de I’assu-
rance dommages. Pour de plus amples détails, voir le chapitre 3 du présent
Guide, paragraphes 3.62-3.63, et le SCN 2008, chapitre 17, partie 3.

TLes transactions sur actifs financiers et passifs au titre des réserves
pour appels dans le cadre des garanties standard font I'objet d’un traite-
ment analogue a celui des transactions au titre des réserves d’assurance
dommages; elles incluent les redevances non acquises et les appels
non encore réglés.
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iti. Garanties ponctuelles

4.14 Les garanties ponctuelles sont les garanties
qui couvrent un instrument de dette si particulier qu’il
est impossible de calculer avec un quelconque degré de
précision le niveau de risque associé a ce titre de dette.
Contrairement aux garanties standard, les garanties ponc-
tuelles sont individuelles, et les garants ne peuvent établir
une estimation fiable du risque d’appel.

4.15 Par conséquent, dans la plupart des cas, une ga-
rantie ponctuelle est considérée comme un passif condi-
tionnel du garant. La dette donnant lieu a une garantie
ponctuelle continue d’étre attribuée au débiteur, et non au
garant, 3 moins et jusqu’a ce qu’il y ait appel de garantie.

4.16 A I'inverse, une garantie ponctuelle accordée par
les administrations publiques a une société en difficulté
financiere et comportant une tres forte probabilité d’appel
est considérée comme si la garantie était appelée8. Lactiva-
tion d’'une garantie ponctuelle de ce type est traitée comme
une reprise de dette (voir les paragraphes 4.56—4.57), et ce
passif figure au compte de patrimoine du secteur public
(et fait partie de la dette).

4.17 Les garanties ponctuelles peuvent étre groupées
en garanties de prét et d’autres instruments de dette et en
autres garanties ponctuelles :

¢ Garanties de préts et d’autres instruments de dette
— ou «garanties ponctuelles» de paiement — sont des
accords par lesquels une partie s’engage a supporter
le risque de défaut de paiement d’une autre partie.
Le garant n’est tenu d’effectuer le paiement qu’en cas
de défaillance du débiteur. Les garanties de préts et
d’autres instruments de dette constituent une dette
garantie par le secteur public, c’est-a-dire une dette
des unités du secteur public ou privé dont le service
est contractuellement garanti par l'administration
publique (voir les paragraphes 5.36-5.41, chapitre 5).

¢ La catégorie des autres garanties ponctuelles re-
couvre les garanties de crédit (comme les lignes de
crédit et engagements de prét), les garanties de «mise
a disposition de crédit» conditionnelles et les facilités
de crédit conditionnelles. Les lignes de crédit et enga-
gements de prét fournissent la garantie que des fonds

8Ce traitement est a appliquer avec prudence, ne serait-ce que pour
éviter une double comptabilisation de la dette et des incohérences avec
les autres statistiques macroéconomiques (dans lesquelles la créance
est encore attribuée au débiteur initial). Eurostat suit la regle pratique
concernant la dette garantie par le secteur public : si les administrations
publiques, en leur qualité de garant, effectuent un paiement au titre d’une
garantie existante pendant trois années consécutives, et si cette situation
est appelée a se poursuivre, la dette est alors considérée comme prise en
charge, normalement dans son intégralité (ou a hauteur du remboursement
attendu par les administrations publiques, s’il en existe une preuve).

non encore déboursés seront disponibles a I'avenir.
Elles ne constituent aucun passif/actif financier tant
que ces fonds ne sont pas effectivement versés. Les
lignes de crédit inutilisées et les engagements de prét
non déboursés constituent des passifs conditionnels des
institutions émettrices — généralement des banques.
Les lettres de crédit sont des promesses de paiement
sur présentation de documents prédéterminés.

Les facilités d’émission d’effets (NIF) cautionnées
garantissent 2 un emprunteur la possibilité d’émettre
des effets a court terme et acquisition par I'institution
ou les institutions de prise ferme des effets non vendus
sur le marché. C’est seulement lorsque les fonds sont
avancés par 'institution ou les institutions en question
qu’un actif ou un passif sera créé. La portion inutilisée
est un passif conditionnel. D’autres types de facilité
d’émission d’effets permettant d’obtenir des crédits
conditionnels ou de bénéficier d’'une garantie au cours
de l'opération d’achat sont les facilités de prise ferme
renouvelable («underwriting facilities» ou RUF), les
facilités de financement a option multiple («multiple
options facilities» ou MOF) et les facilités d’émission
internationale d’effets («global note facilities» ou
GNF). Les institutions financiéres bancaires et non
bancaires offrent des garanties de facilités d’achat.
Ici encore, les montants inutilisés de ces facilités sont
des passifs conditionnels.

4.18 Les garanties de préts et d’autres instruments de
dette (dette garantie par le secteur public) different des autres
types de garanties ponctuelles en ce que le garant garantit le
service de la dette déja existante des autres unités des secteurs
public et privé. Dans le cas des autres garanties ponctuelles,
il n’y a pas création dun passif ou d’un actif financier tant
que les fonds ne sont pas effectivement fournis ou avancés.

4.19 Les informations sur I'encours de la dette garantie
par le secteur public peuvent étre particulierement utiles
pour la conduite des politiques et de I'analyse financieres
publiques. Le présent Guide recommande de faire figurer
en poste pour mémoire dans les statistiques de la dette
publique (voir tableau 5.1) la dette garantie par le secteur
public (garanties ponctuelles de préts et d’autres instruments
de dette), en valeur nominale, avec présentation de données
détaillées dans un tableau séparé (voir tableaux 5.8a et 5.8b).

4.20 Les garanties ponctuelles étant des passifs condition-
nels explicites, toutes les garanties ponctuelles sont incluses
dans le tableau 5.12 — registre des passifs conditionnels
importants fournissant des détails sur les divers types de
passifs conditionnels explicites et sur les obligations nettes
au titre des prestations de sécurité sociale futures (passif
conditionnel implicite — voir le paragraphe 4.21 ci-dessous).
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4. Passifs conditionnels implicites

4.21 Comme il est expliqué au paragraphe 4.7, les
passifs conditionnels implicites ne sont pas de nature
juridique ou contractuelle, mais sont reconnus lorsqu’une
condition se réalise ou un événement se produit. Citons
comme exemples de passifs conditionnels implicites les
engagements nets au titre des prestations de sécurité so-
ciale futures, les dispositifs visant a assurer la solvabilité
du secteur bancaire, la couverture des obligations des
administrations infranationales (administrations d’Etats
fédérés et administrations locales) ou de la banque cen-
trale, en cas de défaut, les passifs environnementaux, la
dette non garantie des unités du secteur public, I'obligation
d’honorer les garanties des autres unités du secteur public
si elles ne peuvent pas le faire, et les dépenses de secours
aux victimes de catastrophes naturelles.

4.22 Le présent Guide recommande d’inclure les
engagements nets au titre des prestations de sécurité
sociale futures® dans un registre des principaux passifs
conditionnels, présenté au tableau 5.12. Les autres passifs
conditionnels implicites qui peuvent étre identifiés peuvent
eux aussi y &tre inclus, s’ils sont jugés importants et/ou
utiles a I'analyse.

5. Mesure des passifs conditionnels

4.23 Les normes de valorisation des passifs condition-
nels sont encore en état d’évolution, car ces passifs sont
des arrangements complexes et aucune méthode ne peut
a elle seule couvrir tous les cas de figure. Néanmoins, le
suivi et la mesure des passifs conditionnels sont encouragés
par un souci de transparence. Par exemple, un registre des
principaux passifs conditionnels d’une unité du secteur
public peut étre établi, comme le montre le tableau 5.12.

4.24 11y a plusieurs méthodes de valoriser les passifs
conditionnels!®. Comme indiqué au paragraphe 4.19, le
présent Guide recommande d’enregistrer la dette ga-
rantie du secteur public (garanties ponctuelles de préts
et d’autres instruments de dette) en valeur nominale. Les
garanties de crédit (comme les lignes de crédit et les en-
gagements de prét), les garanties de «mise a disposition
de crédit» conditionnelles et les facilités de crédit condi-
tionnelles doivent étre enregistrées en valeur nominale.
L'inconvénient de cette méthode est qu’elle n’offre pas

9Les obligations des régimes de retraite d’employeur sans constitution
de réserves et non autonomes constituent des passifs et doivent faire
partie de la dette du secteur public lorsque I’'employeur est une unité
du secteur public.

10Certaines de ces techniques sont traitées dans le Guide des statis-
tiques de la dette extérieure 2003, chapitre 9, et dans la publication du
FMlI intitulée Public—Private Partnerships, Government Guarantees,
and Fiscal Risk, 2006, pages 37-40.

¢ Dette du secteur public : questions particuliéres

d’informations sur la probabilité de matérialisation de la
condition et peut surestimer le risque potentiel. Pour les
garanties de préts et d’autres instruments de dette, la perte
potentielle maximum est susceptible d’€tre inférieure a
leur valeur nominale, car il n’y aura pas défaut sur toutes
les dettes. Plusieurs autres méthodes d’évaluation de la
perte attendue peuvent €tre appliquées, chacune ayant
ses propres avantages et inconvénients. Ces méthodes
vont de techniques relativement simples fondées sur des
données rétrospectives a des techniques complexes de
calcul du prix des options (voir encadré 4.1). La méthode
effectivement adoptée dépendra de la disponibilité des
informations sur la nature de la condition. Il est donc
particulierement important de fournir des métadonnées
sur la méthode ou les méthodes utilisées pour ’évaluation
des passifs conditionnels.

6. Traitement statistique des garanties
ponctuelles accordées par les unités
du secteur public

4.25 Dans la plupart des cas, I'octroi d’'une garantie
ponctuelle est considéré comme un risque et n’est pas
enregistré parmi les passifs du garant. L'activation d’une
garantie ponctuelle sous forme d’un prét ou d’autres
instruments de dette est un événement économique a la
suite de I'octroi d’une garantie ponctuelle et est assimilée
a une reprise de dette (voir les paragraphes 4.56—4.57).
La dette initiale est éteinte et une nouvelle dette est
créée entre le garant (qui devient le nouveau débiteur)
et le créancier. On considere que le garant effectue un
transfert en capital en faveur du débiteur initial, 2 moins
qu’il n’obtienne une créance financiere effective sur ce
dernier, auquel cas un actif financier sera enregistré au
passif du débiteur initial.

4.26 Lactivation d’'une garantie peut nécessiter le rem-
boursement immédiat et intégral de la dette. Le principe de
I'enregistrement en droits constatés impose que le montant
total de la dette prise en charge soit enregistré au moment
de l’activation de la garantie et de cette prise en charge. La
prise en charge dans le cadre d’une garantie ponctuelle est
enregistrée lorsque 'appel de garantie a lieu ou lorsque la
certitude de cet appel est établie. Une garantie ponctuelle
accordée par une administration publique a une société
en difficulté financiere et ayant une tres forte probabilité
d’étre appelée est, elle, traitée comme si elle était appelée
des son octroi (voir paragraphe 4.16). Un cas d’espece
a cet égard est le renflouement par une administration
publique, qui est traité aux paragraphes 4.109-4.118. Les
remboursements de principal par le garant (le nouveau
débiteur) et les intéréts courus sur la dette prise en charge
sont enregistrés au moment ou ces flux se produisent.
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Encadré 4.1. Diverses méthodes d’évaluation de la perte attendue
des garanties de préts et d’autres instruments de dette

Si la perte attendue peut étre calculée, une autre méthode
possible est celle qui consiste a évaluer la perte ou les pertes
en question en valeur actualisée — valeur actualisée attendue.
Autrement dit, comme tout paiement aura lieu dans ’avenir,
et non dans 'immédiat, les flux de paiements futurs attendus
peuvent étre actualisés au taux d’intérét du marché que doit
payer le garant; en d’autres termes, la valeur actualisée.
Comme pour tous les calculs de la valeur actualisée, le choix
du taux d’intérét est d’'une importance critique; une pratique
généralement utilisée pour les passifs conditionnels des ad-
ministrations publiques est celle qui consiste a appliquer un
taux sans risque comme celui des bons du Trésor. Suivant
cette méthode de la valeur actualisée, lorsqu’une garantie
est émise, la valeur actualisée du cofit attendu de la garantie
peut étre enregistrée comme dépense ou charge (au compte
d’opérations) de I'exercice en cours et incluse dans les données
sur les encours, par exemple au compte de patrimoine.

Une évaluation correcte exige des renseignements détaillés
sur le marché, lesquels ne sont souvent pas disponibles. Cela est
particulierement vrai lorsque les marchés sont défaillants ou
incomplets — une place financiere est dite complete lorsqu’il
existe un prix d’équilibre pour chaque actif, quel que soit le
cas de figure. Il faut alors recourir a d’autres techniques pour
évaluer les passifs conditionnels. Une méthode possible est
celle qui consiste a utiliser des données rétrospectives sur des
types analogues d’opérations conditionnelles. Par exemple, si
le prix de marché d’un prét n’est pas observable, mais que les
données rétrospectives sur un grand nombre de garanties de
prét et les défauts associés a ces garanties sont disponibles, on
peut alors utiliser la distribution par probabilité des défauts de
paiement pour estimer le colit attendu d’une garantie de prét.
Cette méthode est semblable a celle qu’emploie le secteur des
assurances pour calculer les primes d’assurance. De méme,
les informations sur les notations d’entités de méme type sont
souvent utilisées pour imputer la valeur du défaut de paiement
sur les garanties de prét.

Dans I'évaluation au prix du marché, les renseignements sur le
marché sont utilisés pour évaluer le risque. Cette méthodologie
peut s’appliquer a un large éventail de passifs conditionnels,
mais elle est particulierement utile aux fins de I’évaluation

C. Restructuration de la dette

4.27 On entend par restructuration (ou réaména-
gement) de la dette un accord entre un créancier et un
débiteur (et parfois des tiers) qui modifie les conditions
du service d’une dette existante. Les administrations pu-
bliques sont souvent partie a la restructuration de la dette
en qualité de débiteur, de créancier ou de garant.

4.28 La restructuration de la dette implique générale-
ment pour le débiteur un allégement de sa dette par rapport
aux modalités dont celle-ci était initialement assortie. Cette

des garanties de préts et d’autres instruments de dette, qui font
I'objet de I'exposé qui suit. Cette méthodologie suppose que des
instruments comparables, garantis ou non, sont observables sur
le marché et que ce dernier a pleinement évalué le risque couvert
par la garantie. Selon cette méthode, la valeur d’'une garantie
d’un instrument financier est égale a la différence entre le prix
de l'instrument sans garantie et son prix garantie comprise. Dans
le cas d’'une garantie de prét, la value nominale de la garantie
serait égale a la différence entre le taux d’'intérét contractuel (ip)
du prét non garanti et le taux d’intérét contractuel (ig) du prét
garanti, multiplié par la valeur nominale du prét (L) : (ip — ig)L.
La valeur de marché de la garantie serait calculée a I'aide des
taux du marché, et non des taux contractuels.

Une autre méthode d’évaluation des passifs conditionnels
fait intervenir des techniques de calcul du prix des options
tirées de la théorie financiere. Selon cette méthode, une ga-
rantie peut étre considérée comme une option : une garantie
de prét est essentiellement une option de vente assise sur
les actifs sous-jacents au prét. Dans une garantie de prét, le
garant vend une option de vente au préteur. Ce dernier, qui
est I'acheteur de l'option, a le droit de «vendre» le prét au
garant. Par exemple, considérons une garantie portant sur un
prét d’une valeur nominale de F et d’'une valeur sous-jacente
de V.Si V — F < 0, I'option de vente est exercée et le préteur
recoit le prix d’exercice F. La valeur de 'option de vente au
moment de I’exercice est F' — V. Lorsque V > F, I'option n’est
pas exercée. La valeur de la garantie est équivalente a la valeur
de l'option de vente. Si la valeur de I'instrument de crédit sur
lequel porte la garantie est inférieure a la valeur a laquelle
il peut étre vendu au garant, la garantie sera alors appelée.

Bien que la méthode fondée sur le calcul du prix des options
soit relativement complexe, elle est appliquée pour le calcul du
prix des garanties du financement d’infrastructures et des ga-
ranties des paiements d’intérét et de principal. Mais la formule
type du calcul du prix des options a elle aussi des inconvénients.
En effet, le modele correspondant suppose que les prix des
actifs sous-jacents suivent un processus stochastique exogene.
Cependant, on peut faire valoir que I’existence méme d’une
garantie (en particulier d’'une garantie des administrations
publiques) peut influer sur les prix des actifs.

opération peut étre dictée par des contraintes de liquidité,
le débiteur n’ayant pas les liquidités nécessaires pour
faire face a ses échéances au titre du service de sa dette,
ou par des problemes de viabilité, le débiteur ne pouvant
probablement pas satisfaire aux obligations au titre de sa
dette dans le moyen terme.

4.29 Le manquement d’un débiteur a ses obligations
au titre de sa dette (par exemple un défaut de paiement)
ne constitue pas une restructuration de dette, car il n’y a
pas accord entre le créancier et le débiteur. De méme, un
créancier peut unilatéralement réduire la valeur de ses
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créances sur le débiteur par 'abandon de celles-ci, par
exemple lorsqu’il considere qu’une créance est irrécou-
vrable, peut-€tre en raison de la faillite du débiteur, et décide
de la sortir de son compte de patrimoine. Cette opération
ne constitue pas elle non plus une restructuration de dette.

4.30 Les quatre principaux types de restructuration
de dette sont :

¢ Remise de dette : réduction de la totalité ou d’une
partie d’une dette par le créancier dans le cadre d’un
accord contractuel avec le débiteur.

¢ Rééchelonnement ou refinancement de la dette (ou
échange de dettes) : modification des modalités de la
dette, qui peut aboutir a une réduction de la charge
de la dette en valeur actualisée.

¢ Conversion de dette et remboursement anticipé
d’une dette (ou rachats de dettes contre liqui-
dités) : le créancier échange sa créance contre une
valeur économique autre qu’'une autre créance sur le
méme débiteur. Sont des exemples de conversion de
dettes les échanges de créances contre titres de par-
ticipation, de créances contre biens immobiliers, de
créances contre des programmes de développement,
de créances contre protection de I'environnement!!.

* Reprise de dette et paiements de dette pour le
compte d’autres unités lorsqu’un tiers est impliqué.

4.31 Lensemble des opérations de restructuration
de la dette peut inclure plusieurs des types d’opération
susmentionnés; par exemple, la plupart des opérations de
restructuration comportant des remises de dette aboutissent
aussi a un rééchelonnement de la partie de la dette ne faisant
pas l'objet d’une remise ou d’une annulation.

4.32 Le traitement statistique des divers types de restruc-
turation est résumé au tableau 4.1. Si la restructuration de la
dette d’une unité ou d’un sous-secteur du secteur public est
significative, la diffusion d’'un complément d’information
doit étre envisagé, tel que le décrit le Guide des statistiques
de la dette extérieure, tableau 8.1.

I. Remise de dette
a. Définition

4.33 Par remise de dette (ou annulation de dette), on
entend Uannulation volontaire de tout ou partie d’un

lCertains accords qualifiés d’échange de créances équivalent a une
remise de dette du point de vue du créancier et du débiteur. En méme
temps, le pays débiteur s’engage a effectuer des dépenses de dévelop-
pement, de protection de I'environnement et autres dépenses du méme
type. Ces opérations doivent étre considérées comme des remises de
dette, car le créancier ne recoit pas de fonds en contrepartie.

¢ Dette du secteur public : questions particuliéres

engagement dans le cadre d’un accord contractuel entre
un créancier et un débiteur!?. La remise de dette constitue
un accord mutuel entre les parties intéressées dans le but
de procurer un avantage. Cet accord et ce but sont absents
de T'abandon de créances — qui est la reconnaissance
unilatérale par le créancier de la probabilité de non-re-
couvrement de sa créance (voir paragraphes 4.75-4.78)13.
La remise de dette peut porter sur la totalité ou une partie
du principal en cours, y compris les arriérés d’intéréts
accumulés (intéréts arrivés a échéance dans le passé) et
tous les autres frais d’intéréts dus. Une remise de dette ne
résulte pas de I'annulation des paiements d’intéréts futurs
non encore exigibles et échus.

b. Traitement statistique de la remise de dette

4.34 La remise de dette donne toujours lieu a un don
ou transfert en capital!4 en faveur du débiteur qui éteint la
créance financiere et la dette correspondante. Une unité
du secteur public peut étre partie a une remise de dette en
qualité de créancier ou de débiteur.

4.35 L’encadré 4.2 illustre le traitement statistique de la
remise de dette du point de vue respectif du créancier et
du débiteur. Conséquences de la remise de dette :

* pas de changement de la dette brute mais augmentation
de la dette nette du créancier d’'un montant égal a la
valeur de la remise de dette; et

¢ diminution de la dette brute et nette du débiteur.

4.36 Laremise de dette est évaluée aux prix du marché,
sauf dans le cas des préts, ou c’est la valeur nominale qui
est retenue.

2. Rééchelonnement et refinancement
de la dette

4.37 Le rééchelonnement et le refinancement de la
dette sont des accords qui modifient les termes du contrat

12Cette définition inclut la remise d’une partie ou de la totalité du
principal d’un titre 1i€ a la valeur du crédit qui résulte d’un événement
touchant I'entité sur laquelle le dérivé de crédit intégré a été émis. Elle
inclut également la remise du principal qui est accordée lorsqu’un type
d’événement spécifié par le contrat se produit, par exemple lorsqu’un
certain type de catastrophe survient.

13]] est peu probable qu’il y ait remise de dette entre des entités com-
merciales telles que des sociétés publiques.

14Dans le MSFP, un transfert en capital entre deux unités d’adminis-
tration publique est dénommé dons en capital a recevoir ou dons en
capital a payer, et est classé, selon le cas, dans «Recettes : dons» ou dans
«Charges : dons». Un transfert en capital entre une unité d’administration
publique et une unité hors administrations publiques (notamment une
société publique) est appelé transfert en capital et est enregistré, selon
le cas, dans «Recettes : transferts volontaires autres que les dons» ou
«Charges : autres charges diverses».
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Tableau 4.1. Résumé du traitement statistique de divers types de restructuration de la dette

Effect sur la
capacité (+)/
Effet sur le le besoin (—)
solde de de financement Passifs
gestion et la et la valeur Actifs financiers (flux et
Recettes Charges valeur nette |financiére nette| (flux et encours) encours)
I.Remise de dette et |papiteur Don en capital ou Positif Positif Les engagements
annulation transfert en capital diminuent
de detee Don en capital Les créances
(par.4.33-4.36, Créancier ou transfert en | Négatif Négatif 4 iéres dimi
encadré 4.2) capital inanciéres diminuent
Les engagementss
existants
diminuent; les
Débiteur . '
passifs (dette)
2. Rééchelonnement nouveaux
de la dette augmentent
437-440 Sans effet! Sans effet!
(par. 4. T Les créances
encadré 4.3) financiéres existantes
Créancier diminuent; les
nouvelles créances
financieres
augmentent
Les engagements
Effet possible " i
arcep Cilya Effet possible existants
Débiteur P’ r q ! M parce quily a diminuent; les
réévaluation > . assifs (dette)
. réévaluation P
2. Refinancement de si la valeur de ) nouveaux
la dette linstrument sila valeur de
S, Pinstrument initial augmentent
(par.4.41-4.47, initial differe differe de celle d
encadré 4.4) de celle de rere de celle d€ | La créance financiére
’ ) linstrument ou ; e
Pinstrument ou des existante diminue;
Créancier des instruments | 9€5 NSTUMENtS 13 oy les nouvelles
nouveaux nouveaux créances financiéres
augmentent
e s Les engagements
Positif si avec Positif si avec . 828
Zhi . 3 . ) diminuent; les
Débiteur décote; sinon, pas | décote; sinon, pas N
3. Conversion de de changement | de changement passifs autres que
. dette augmentent
dette
(par.4.48-451, La créance financiére
encadré 4.5) Négatif, si avec Négatif, si avec correspondant a la
Créancier décote; sinon, pas | décote; sinon, pas | dette diminue; celle
de changement | de changement | sans lien avec la dette
augmente
Débiteur Le numéraire et les | Les engagements
3 dépots diminuent diminuent
.Remboursement
anticipé d’une dette s fer2 fer? La créance financiére
(par. 4.53-4.55, ans effet Sans effet correspondant a
encadré 4.6) Créancier la dette diminue;
le numéraire et les
dépots augmentent
Transfert/don Sans effet si .
o Sans effet si
Repreneur en capital si composante composante
P différence entre |transfert/don en P Les préts accordés | Les engagements
(nouveau passif contracté | capital absente; transfert/don en augmentent augmentent
4. Reprise de dette débiteur . ) * | capital absente;
P L. , ) et actif financier |autrement, p L
avec acquisition d’'une acquis négatif autrement, négatif
créance financiére 9 &
effective sur le Transfert/don en . . R
s N e Sans effet si Sans effet si Lengagement
débiteur initial capital si différence oS
(par4.564.57 Débiteur entre passif (dette) composante composante initial diminue;
4 .. . . transfert/don en | transfert/don en le passif envers
encadré 4.7,exemple 1) |initial initial et passif . . P
(detre) envers le capital absente; | capital absente; le repreneur
repreneur autrement, positif | autrement, positif augmente
Créancier Sans effet Sans effet Pas de changement

'l peut y avoir en outre des remises de dette et d’autres ajustements, tels que des réévaluations, qui influent sur ces soldes.
2|| se peut qu'il y ait des remises de dette qui influent sur ces solde.

Suite a la page suivante




Chapitre 4 ¢

Dette du secteur public : questions particulieres

Tableau 4.1. Résumé du traitement statistique de divers types de restructuration de la dette (fin)

Effect sur la
capacité (+)/
Effet surle | le besoin (—)
solde de | de financement Passifs
gestionetla | et lavaleur Actifs financiers (flux et
Recettes Charges valeur nette | financiere nette | (flux et encours) encours)
4.Reprise de dette | Repreneur
pri N P Y Transfert/don en o - Les engagements
sans acquisition (nouveau . Négatif Négatif .
, . 1 capital diminuent
d’une créance débiteur)
fi iere effecti
|nant:|er e.e ective Débiteur Transfert/don en . - Les engagements
sur le débiteur -~ . Positif Positif L
s initial capital diminuent
initial
ar. 4.56—4.57, P .
s . Créancier Sans effet Sans effet Inchangés
encadré 4.7, exemple 2)
Les actions et
Repreneur
parts de fonds Les engagements
. (nouveau Sans effet Sans effet i, X
4.Reprise de dette débiteur) d’investissement augmentent
sans acquisition augmentent
d’une créance Lengagement
financiére effective - 'g g' X
. initial diminue;
sur le débiteur )
initial, qui est une les actions et

L . Débiteur parts de fonds
société publiqueen |. .’ Sans effet Sans effet ”: .

L initial d’investisse-
activite ment (passif
(par:4.56-4.57, autre F:Je dette)
encadré 4.7, exemple 3) g

augmentent
Créancier Sans effet Sans effet Pas de changement
Le numéraire et les
4. Paiements de dépbts dimi X
dette pour le Payeur Sans effet Sans effet I:SP;: dit:nlnuent,
compte de tiers, augmentent
avec créance
financiére effective - -Lt-er?gagfen?ent
(par.4.58—4.61, Débiteur Sans effet Sans effet initial diminue; le
encadré 4.8) initial passif envers le
payeur augmente
4. Paiements de Payeur Charges sous Négatif Négatif Le numéraire et les
dette pour le forme de don dépéts diminuent
compte de tiers en capital ou de
sans créance transfert en capital
fi iere effecti
inanciere effective Débiteur Recettes sous Positif Positif Le numéraire et les
— selon la nature -~ A
initial forme de don dépots augmentent
du payeur et du en capital ou de
débiteur initial transtz vt en capital
(par. 458461, (autres recetter))
encadré 4.8)

existant, lequel est remplacé par un nouveau contrat
prévoyant généralement une prolongation des échéances
du service de la dette!. Le rééchelonnement de la dette
constitue un réaménagement qui ne modifie pas le type

15Si les modalités initiales de la dette (en général un prét ou un titre
de créance, mais aussi d’autres instruments de dette) sont modifiées
a l'issue d’une renégociation par les parties, on considere qu’il y a
remboursement de la dette initiale et création d’une nouvelle dette. En
revanche, si le contrat initial stipule que '’échéance ou le taux d’intérét,
ou les deux a la fois, seront modifiés a la suite d’un événement tel qu’un
défaut de paiement ou une baisse de la notation de crédit, il y a alors
reclassement. (Dans la pratique, cette distinction a un effet sur la valeur
nette dans les cas ou les modalités initiales different des nouvelles pour
ce qui est du montant de principal, de la classification par instrument
ou par échéance; sinon, les écritures s’annulent.)

d’instrument, la valeur du principal et le créancier. Dans
le cas d’un refinancement de la dette, I'instrument et sa
valeur changent, ainsi que parfois le créancier!'¢. Par
exemple, un créancier peut choisir d’appliquer les termes
d’un accord avec le Club de Paris par le biais d’un rééche-
lonnement (modification des modalités de ses créances
existantes sur le débiteur), ou d’un refinancement (octroi
au débiteur d’'un nouveau prét servant a rembourser la
dette existante).

16Du point de vue du débiteur, le refinancement de la dette peut étre
assimilé a un emprunt destiné a rembourser un créancier. Le refinan-
cement de la dette est défini ici au sens étroit dans le présent Guide et
ne recouvre que les transactions entre le débiteur et un méme créancier.
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Encadré 4.2. Traitement statistique de la remise de dette

L'exemple ci-apres illustre le traitement statistique d’une remise de dette de 100 pour une unité du secteur public dans le cas

du créancier et du débiteur.

Unité du secteur public : créancier Unité du secteur public : débiteur
Compte de Autres Compte de Autres
patrimoine flux Compte de | patrimoine flux | Compte de
d’ouver- | Transac- | écono- |patrimoine| d’ouver- | Transac- | écono- | patrimoine
ture tions miques | de cléture ture tions miques | de cl6ture
Recettes 100
Transfert/don en capital 100
Charges 100
Transfert/don en capital 100
Valeur nette/
solde net de gestion 100 —-100 0 —-100 100 0
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité
(+)/besoin (—) de financement 100 —-100 0 —-100 100
Actifs financiers 100 -100 0
Passifs 100 —-100 0
Dette brute 0 0 0 100 -100 0
Dette nette —-100 100 0 100 —-100 0

a. Rééchelonnement de la dette

i. Définition

4.38 Le rééchelonnement de la dette est un accord
bilatéral entre le débiteur et le créancier qui constitue
un report formel des paiements de service de la dette
et Uapplication de nouvelles échéances en général pro-
longées. Les nouvelles modalités incluent normalement
un ou plusieurs des éléments suivants : prolongation des
périodes de remboursement, réductions du taux d’intérét
contractuel, addition de périodes de grace ou prolonga-
tion de ces périodes pour le paiement des intéréts et le
remboursement du principal, fixation du taux de change a
des niveaux favorables pour une dette libellée en monnaie
étrangere et rééchelonnement du paiement des arriérés,
le cas échéant. Dans le cas particulier des titres a coupon
z€ro, une réduction du principal a rembourser a I'’échéance
a un niveau qui reste supérieur a celui en vigueur a la
date d’entrée de I'accord peut étre considérée soit comme
une modification effective du taux d’intérét contractuel,
soit comme une réduction du principal, le taux d’intérét
contractuel restant inchangé. Une telle réduction du
paiement de principal a effectuer a I'’échéance doit étre
enregistrée comme une remise de dette, ou un rééche-
lonnement de dette si 'accord bilatéral fait explicitement
état d’'un changement du taux d’intérét contractuel. Les
créanciers du Club de Paris accordent aux pays débiteurs

un allégement de leur dette sous forme d’un rééchelonne-
ment, qui constitue un allégement de la dette par report
ou, dans le cas du rééchelonnement concessionnel, une
réduction des obligations au titre du service de la dette
durant une période déterminée (traitement de flux) ou a
une date fixée (traitement de stock).

ii. Traitement statistique
du rééchelonnement de la dette

4.39 Dans le traitement du rééchelonnement de la dette,
la dette existante applicable est enregistrée comme étant
remboursée, et il y a création d’un ou plusieurs nouveaux
instruments assortis de nouvelles modalités. Ce traitement
ne s’applique toutefois pas aux arriérés d’intéréts, quand
seuls ceux-ci sont rééchelonnés alors que les conditions du
contrat existant, elles, restent inchangées. Dans pareil cas,
seuls les arriérés d’intéréts sont considérés comme faisant
'objet du rééchelonnement, et non le contrat lui-méme. Un
nouvel instrument est enregistré pour les arriérés d’intéréts
rééchelonnés. Lencadré 4.3 illustre le traitement statistique
du rééchelonnement de la dette des points de vue respec-
tifs du créancier et du débiteur. La dette brute et nette du
débiteur et du créancier ne change pas.

4.40 Lopération de rééchelonnement de la dette est
enregistrée a la date convenue par les deux parties (la date
fixée par contrat) et a la valeur de la nouvelle dette (qui,



Chapitre 4

¢ Dette du secteur public : questions particuliéres

Encadré 4.3. Traitement statistique du rééchelonnement de la dette

L'exemple ci-apres illustre le traitement statistique d’un rééchelonnement de dette de 100 pour une unité du secteur public dans

le cas du créancier et du débiteur.

Unité du secteur public : créancier Unité du secteur public : débiteur
Autres Autres
Compte de flux Compte de flux [Compte de
patrimoine | Transac- | écono- | Compte | patrimoine | Transac-| écono- |patrimoine
d’ouverture | tions miques | de cléture | d’ouverture | tions miques | de cléture
Recettes
Charges
Valeur nette/
solde net de gestion 100 0 100 —-100 0 -100
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin () de financement 100 0 100 —-100 0 —-100
Actifs financiers 100 0 100
Instrument de dette existant 100 —-100 0
Nouvel instrument de dette 0 100 100
Passifs 100 0 100
Instrument de dette existant 100 —100 0
Nouvel instrument de dette 0 100 100
Dette brute 0 0 0 100 0 100
Dette nette —-100 0 -100 100 0 100

dans une opération de rééchelonnement, est égale a celle
de I’'ancienne dette). Si aucune date n’est fixée, le moment
aretenir est celui ou le créancier enregistre la modification
des conditions. Si le rééchelonnement des engagements
exigibles au-dela de la période en cours est lié au respect
de certaines conditions, lorsque ceux-ci arrivent a échéance
(comme pour le rééchelonnement pluriannuel en Club de
Paris), des écritures ne sont passées que pour la période
ou les conditions spécifiées sont remplies.

b. Refinancement de la dette

i. Définition

4.41 Le refinancement de la dette implique le rem-
placement d’un ou de plusieurs instruments, y compris
les éventuels arriérés, par un ou plusieurs instruments
nouveaux. 11 peut impliquer un remplacement par le
méme type d’instrument (un crédit par un crédit) ou par
des types d’instrument différents (comme un crédit par
une obligation). Par exemple, il peut arriver qu’une unité
du secteur public convertisse en un crédit unique diverses
dettes sous forme de crédit a 'exportation, ou échange des
obligations existantes contre de nouvelles obligations par
le biais d’offres d’échange proposées par son créancier (a
la place d’une modification des modalités).

ii. Traitement statistique du refinancement de la dette

4.42 Le traitement des opérations de refinancement de
la dette est semblable a celui des opérations de rééchelon-
nement. La dette faisant I'objet du refinancement est éteinte
et remplacée par un ou plusieurs instruments financiers
nouveaux. Cependant, & la différence du rééchelonnement
de la dette, la dette initiale est éteinte a la valeur du nouvel
instrument de dette, a I'exception de la dette non négociable
(par exemple un prét) envers les créanciers officiels.

4.43 Lencadré 4.4 illustre le traitement statistique du
refinancement de la dette des points de vue respectifs du
créancier et du débiteur. Si le refinancement implique un
échange direct de dettes, comme un prét contre une obliga-
tion, le débiteur enregistre une réduction de passif au poste
correspondant et une augmentation de passif pour rendre
compte de la création de la nouvelle obligation. Lopération
est enregistrée a la valeur de la nouvelle dette (reflétant la
valeur de marché courante de la dette) et 1a différence entre
la valeur de I'instrument initial et celle du nouvel instrument
comme une réévaluation. Pour le débiteur, la dette brute et
nette diminue sous l'effet de la réévaluation. Pour le créan-
cier, la dette nette augmente sous l'effet de la réévaluation
de la créance financiere sur le débiteur et la dette brute reste
inchangée. Cependant, s’il s’agit d’'une dette non négociable
envers les créanciers officiels, I’'ancienne dette est éteinte a
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Encadré 4.4. Traitement statistique du refinancement de la dette

L'exemple ci-apres illustre le traitement statistique du refinancement de la dette pour une unité du secteur public dans le cas
du créancier et du débiteur. Un instrument de dette existant de 100 est échangé contre un nouvel instrument de dette de 95. La

différence de -5 est enregistrée comme réévaluation.

Unité du secteur public : créancier Unité du secteur public : débiteur
Compte de Autres Compte de Autres
patrimoine flux |Compte de|patrimoine flux | Compte de
d’ouver- | Transac- | écono- |patrimoine| d’ouver- | Transac- | écono- |patrimoine
ture tions miques | de cléture ture tions miques | de cléture
Recettes
Charges
Valeur nette/
solde net de gestion 100 0 =5 95 -100 0 5 95
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité
(+)/besoin (-) de financement 100 0 =5 95 -100 0 5 95
Actifs financiers 100 0 -5 95
Instrument de dette
existant 100 -95 -5 0
Nouvel instrument de dette 0 95 95
Passifs 100 0 -5 95
Instrument de dette existant 100 -95 -5 0
Nouvel instrument de dette 0 95 95
Dette brute 0 0 0 0 100 0 -5 95
Dette nette -100 0 5 -95 100 0 -5 95

sa valeur initiale, et la différence entre la valeur de I’'ancien
et du nouvel instrument est enregistrée comme une remise
de dette (voir paragraphes 4.33—4.36).

4.44 En l'absence de prix de marché établi pour la
nouvelle obligation, une variable de substitution est uti-
lisée. Par exemple, si 'obligation est semblable a d’autres
obligations négociées, le prix de marché d’'une de ces
dernieres peut étre attribué a la nouvelle obligation. Si la
créance faisant I'objet de 'échange a été récemment acquise
par le créancier, la variable de substitution utilisée peut
étre le prix d’acquisition. Ou encore, si le taux d’intérét
de la nouvelle obligation est inférieur au taux d’intérét en
vigueur, la valeur actualisée de 'obligation au taux d’intérét
en vigueur peut étre utilisée. Si ce type d’information n’est
pas disponible, la variable de substitution utilisée peut étre
la valeur faciale de I'obligation émise. Voir la conversion
de dette en titres de participation ci-apres.

4.45 Le compte de patrimoine integre les modifications
des encours attribuables aux transactions d’extinction de
I'ancien instrument de dette et de création du nouvel ins-
trument ainsi que tout changement de valeur. Par exemple,
I'échange d’un prét contre une obligation aura généralement
pour effet de réduire les passifs du débiteur (réduction de
la créance sur le débiteur), car le prét est enregistré a sa

valeur nominale, tandis que 'obligation est comptabilisée
a sa valeur de marché, qui peut étre plus faible.

4.46 Sile produit du nouvel emprunt est utilisé en partie
pour rembourser la dette existante, toute dette résiduelle
est traitée comme s’il y avait extinction de la dette initiale
et création d’une nouvelle dette, a moins qu’elle ne soit
payée en totalité dans une opération séparée.

4.47 Siles nouveaux emprunts sont concessionnels, le
créancier peut étre considéré comme effectuant un transfert
au débiteur. La concessionnalité de la dette est traitée aux
paragraphes 4.81-4.86.

3. Conversion de dette et remboursement
anticipé d’une dette

a. Conversion de dette

i. Définition

4.48 La conversion de dette (swap) est un échange
de dette — généralement assorti d’une décote — contre
une créance sous forme d’instruments non constitutifs
de dette (comme des titres de participation), ou contre

des fonds de contrepartie qui peuvent étre utilisés
pour financer un projet ou une politique déterminés.
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Encadré 4.5. Traitement statistique de la conversion de dette

L'exemple ci-apres illustre le traitement statistique d’un échange de créances contre titres de participation pour une société
publique dans le cas du créancier et du débiteur. Un instrument de dette existant de 100 est échangé contre un titre de partici-

pation de 100 dans une société publique.

Unité du secteur public : créancier Unité du secteur public : débiteur
Compte de Autres Compte de Autres
patrimoine flux Compte de | patrimoine flux Compte de
d’ouver- |Transac-| écono- | patrimoine | d’ouver- | Transac-| écono- | patrimoine
ture tions miques | de cloture ture tions miques | de cloture
Recettes
Charges
Valeur nette/solde net de
gestion 100 0 100 —-100 0 -100
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité
(+)/besoin (—) de financement 100 100 -100 0 —-100
Actifs financiers 100 100
Instrument de dette
existant 100 —-100 0
Actions et parts de fonds
d’investissement 0 100 100
Passifs 100 0 100
Instrument de dette
existant 100 —-100 0
Actions et parts de fonds
d’investissement 0 100 100
Dette brute 0 0 0 100 —-100 0
Dette nette -100 100 0 100 —-100 0

Essentiellement, on considere que la dette du secteur
public est éteinte et qu’un passif sous forme d’instruments
non constitutifs de dette est créé dans une opération de
conversion de dette.

4.49 Un exemple courant de conversion de dette est
I’échange de créances contre des titres de participation. Il
peut étre difficile de déterminer la valeur des titres s’ils
ne sont pas activement négociés sur un marché, comme
souvent est le cas si le débiteur est une société sous controle
du secteur public. Si les titres ne sont pas négociés, leur
valeur doit reposer sur la valeur totale des actifs de la
société moins celle de ses passifs hors actions et parts de
fonds d’investissement.

4.50 D’autres exemples de conversion de dette incluent
les autres types d’échanges de créances (comme les
échanges de dette extérieure contre produits exportables,
«dette contre exportations»), ou de dette contre actifs de
contrepartie fournis par le débiteur au créancier pour étre
utilisés a des fins déterminées, comme la protection des
especes naturelles, la santé, I'’éducation et la protection de
P’environnement (dette contre développement durable).

4.51 On distingue les conversions de dette directes et
indirectes. Une conversion directe aboutit directement a
Pacquisition d’une créance sous forme d’instruments non
constitutifs de dette sur le débiteur (comme un échange
de créances contre titres de participation). Une conversion
de dette indirecte fait intervenir une autre créance sur
I'’économie, par exemple sous forme d’un dépot utilisé par
la suite pour acheter les titres de participation.

ii. Traitement statistique de la conversion de dette

4.52 Pour le débiteur, un échange de créances contre
titres de participation a pour effet de réduire sa dette et
d’accroitre son engagement sous forme d’actions et autres
parts d’investissement!”. Pour le créancier, I’échange a
pour effet de réduire l'actif financier correspondant a sa
créance et d’accroitre ses avoirs en actions et parts de
fonds d’investissement. L'encadré 4.5 illustre le traitement
statistique de la conversion de dette a I'aide de 'exemple
d’un échange de créances contre titres de participation,

7Souvent, une tierce partie intervient dans un échange de créances
contre titres de participation, achetant les créances au créancier et recevant
des titres de participation de la société publique débitrice.
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Encadré 4.6. Traitement statistique du remboursement anticipé de dette

L'exemple ci-apres illustre le traitement statistique d’'un remboursement anticipé de dette pour une unité du secteur dans le cas
du créancier et du débiteur. Un prét de 100 est remboursé de facon anticipée par versement de 85 en especes, soit une remise
de dette de 15 (c’est-a-dire transfert/don en capital a recevoir/a payer).

Unité du secteur public : créancier Unité du secteur public : débiteur
Compte de Autres Compte de Autres | Compte
patrimoine flux Compte de | patrimoine flux de
d’ouver- | Transac- | écono- | patrimoine| d’ouver- | Transac- | écono- |patrimoine
ture tions miques | de cléture ture tions miques | de cloture
Recettes 15
Transfert/don en capital 15
Charges 15
Transfert/don en capital 15
Valeur nette/
solde net de gestion 300 -15 285 100 15 115
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité
(+)/besoin (-) de financement 300 -15 285 100 15 115
Actifs financiers 300 -15 285 200 -85 115
Numéraire et dépots 200 +85 285 200 -85 115
Instrument de dette existant 100 —15-85 0
Passifs 100 -100 0
Instrument de dette existant 100 —-15-85 0
Dette brute 0 0 0 100 -100 0
Dette nette -300 15 —285 —-100 -15 -115

des points de vue respectifs du créancier et du débiteur.
La valeur nette et la valeur financiere nette du créancier
et du débiteur seront modifiées, selon que I’échange est
assorti ou non d’une décote.

b. Remboursement anticipé de dette

i. Définition

4.53 Le remboursement anticipé d’une dette est le
rachat ou le paiement d’une dette avant son échéance
a des conditions convenues entre le débiteur et le
créancier. On considere alors que la dette est éteinte en
échange d’un versement convenu entre le débiteur et le
créancier. Le remboursement anticipé d’une dette peut
étre dicté par la nécessité pour le débiteur de réduire le
cotit du portefeuille de sa dette en profitant d'une bonne
conjoncture économique ou de conditions favorables du
marché au rachat de sa dette.

ii. Traitement statistique du remboursement
anticipé de dette

4.54 Pour le débiteur, le remboursement anticipé de dette
a pour effet de réduire sa dette et ses avoirs en «numéraire

et dépdts». Pour le créancier, il a pour effet de réduire la
créance financiere correspondante, d’accroitre ses avoirs
en «numéraire et dépots». La dette nette du débiteur et du
créancier reste inchangée s’il n’y a pas remise de dette.
Lopération est enregistrée a la valeur de la dette faisant
l'objet du remboursement anticipé.

4.55 Si la dette a été contractée envers des créanciers
officiels et/ou n’est pas négociable (par exemple un prét),
le remboursement anticipé peut comporter un élément de
remise de dette (c’est-a-dire s’il s’inscrit dans le cadre d’'un
accord entre les parties et s’il y a intention de procurer un
avantage). Comme il est expliqué ci-dessus au sujet de la
remise de dette, celle-ci doit étre accompagnée par I'enre-
gistrement d’un transfert ou un don en capital du créancier
au débiteur, qui réduit la valeur de 'engagement et de la
créance. L'encadré 4.6 illustre le traitement statistique du
remboursement anticipé d’une dette, avec un élément de
remise de dette, des points de vue respectifs du créancier
et du débiteur. Pour le débiteur, 1’élément de remise de
dette a pour effet de réduire sa dette brute et nette. Pour
le créancier, il réduit ses actifs financiers et accroit géné-
ralement sa dette nette.
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4. Reprise de dette et paiements
de dette pour le compte de tiers

a. Reprise de dette

i. Définition

4.56 La reprise de dette est un accord entre trois par-
ties : le créancier, Uancien débiteur et le nouveau débiteur
(généralement l'administration publique) aux termes
duquel le nouveau débiteur prend en charge Uencours
de lobligation de Uancien débiteur envers le créancier
et doit donc s’acquitter du remboursement de la dette.
Lappel d’une garantie est un exemple de reprise de dette.
Si le débiteur initial fait défaut sur ses obligations au titre de
sa dette, le créancier peut invoquer les conditions du contrat
qui permettent 'appel de la garantie donnée par le garant.
Le garant doit soit rembourser la dette, soit en assumer la
responsabilité en tant que principal débiteur (autrement dit,
le passif du débiteur initial est éteint), Une unité du secteur
public peut étre le débiteur défaillant ou le garant. Une
administration publique peut en outre, dans le cadre d’'un
accord, offrir de rembourser la totalité de la dette d’'une autre
unité d’administration publique envers un tiers!S.

ii. Traitement statistique de la reprise de dette

4.57 Le traitement statistique de la reprise de dette
i) varie selon que le nouveau débiteur acquiert ou non une
créance financiere effective sur le débiteur initial, et ii) si
une telle acquisition n’a pas lieu, dépend de la relation
entre le nouveau débiteur et le débiteur initial et differe
selon que le débiteur initial est en faillite ou en cessation
d’activité!®. Cela implique trois possibilités :

¢ Le repreneur (nouveau débiteur) acquiert une
créance financiere effective sur le débiteur initial.
Il enregistre une augmentation de passifs de dette
envers le créancier initial et de créances sur le débiteur
initial, sous forme de crédits par exemple. Ce dernier
enregistre une diminution de son passif au titre de sa
dette envers le créancier, diminution compensée par
une augmentation d’engagement, par exemple sous
forme d’un emprunt aupres du repreneur. La valeur
de la créance de cette unité sur le débiteur initial
est la valeur actualisée du montant qu’elle s’attend
a recevoir. Si ce montant est égal au passif pris en
charge, aucune autre écriture n’est a passer. La dette
brute du repreneur augmente. La dette brute du

18Par exemple, une administration centrale peut offrir 2 une admi-
nistration locale de rembourser la totalité du montant di a une banque.

19Par «créance financiere effective», on entend une créance assise
sur un contrat entre le nouveau débiteur et le débiteur initial, ou (en
particulier dans le cas des administrations publiques) sur un accord, qui
a des chances raisonnables d’étre honoré, selon lequel le débiteur initial
remboursera le nouveau débiteur. Le débiteur n’est pas «en cessation
d’activité» s’il continue ses activités dans un avenir prévisible.

.
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débiteur initial reste inchangée si le passif envers le
repreneur est égal a la dette prise en charge. Dans ce
cas, la dette nette de ce dernier et celle du débiteur
initial restent inchangées.

Si le montant que le repreneur s’attend a recevoir est
inférieur au passif pris en charge, celui-ci enregistre
une charge sous forme d’un transfert/don en capital
au débiteur initial équivalant a la différence entre
le passif encouru et la créance acquise sous forme
d’un prét. Pour l'unité reprenant la dette, la dette
brute augmente du montant de la prise en charge. Sa
dette nette s’accroit d’'un montant égal au transfert
ou don en capital. Pour le débiteur initial, sa dette
aussi bien brute que nette diminue d’un montant égal
a ce transfert ou don en capital. Voir 'exemple 1 de
I’encadré 4.7, qui illustre le traitement de la reprise
de dette du point de vue du repreneur et du débiteur
(défaillant) initial.

Le repreneur (nouveau débiteur) n’acquiert pas
une créance financiere effective sur le débiteur
initial. Ce cas peut se poser lorsque le débiteur initial
est en faillite ou n’est plus en activité, ou lorsque le
repreneur cherche a procurer un avantage au débiteur
initial. Le repreneur enregistre une charge sous forme
d’un transfert/don en capital au débiteur initial et une
augmentation de son passif sous forme de dette envers
le créancier initial. Le débiteur initial enregistre une
recette sous forme d’un transfert/don en capital, qui
éteint la dette dans son compte de patrimoine.

Pour le repreneur, la dette brute et nette augmente.
Pour le débiteur initial, la dette brute et nette di-
minue. Voir 'exemple 2 de I'encadré 4.7, qui illustre
le traitement de la reprise de dette du point de vue
du nouveau débiteur et du débiteur initial défaillant.
Lexception, traitée a I’alinéa suivant, concerne le cas
d’un débiteur initial constitué en société publique et
continuant a exercer ses activités.

Le repreneur (nouveau débiteur) n’acquiert pas
une créance financiere effective sur le débiteur
initial, une société publique continuant a exercer
ses activités. La reprise de dette est assimilée a une
augmentation de la participation du repreneur dans
la société publique (débiteur initial). Le repreneur
enregistre une augmentation de ses engagements
envers le créancier initial et d’actifs sous forme d’ac-
tions et parts de fonds d’investissement. La société
publique enregistre une diminution de sa dette envers
le créancier initial et une augmentation de ses passifs
sous forme d’actions et parts de fonds d’investisse-
ment. Voir 'exemple 3 de I'encadré 4.7, qui illustre
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Encadré 4.7. Traitement statistique de la reprise de dette
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Exemple 1 : Lexemple ci-apres illustre le traitement statistique d’une reprise de dette faisant intervenir une unité d’administration publique et
une société publique. Dans ce cas de figure, cette unité prend en charge un prét de 100 a la société publique défaillante et acquiert une créance
financiere effective sur cette derniere. Il est attendu de la société publique qu’elle rembourse 90 sur le montant de la créance.

Unité d’administration publique
(nouveau débiteur)

Société publique (débiteur initial)

Compte de Autres | Compte de | Compte de Autres | Compte de
patrimoine | Tran- | flux éco- | patrimoine | patrimoine | Tran- | flux éco- | patrimoine
d’ouverture |sactions| nomiques | de cléture |d’ouverture |sactions|nomiques| de cléture
Recettes 10
Transfert en capital 10
Charges 10
Transfert en capital 10
Valeur nette/
solde net de gestion -10 -10 —-100 10 -90
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité
(+)/besoin (—) de financement -10 -10 -100 10 -90
Actifs financiers 90 90
Prét  la société publique 90 90
Passifs 100 100 100 -10 90
Prét du créancier initial 100 100 100 -100 0
Prét de l'unité
d’administration publique 0 90 90
Dette brute 0 100 100 100 -10 90
Dette nette 0 10 10 100 -10 90

Note :

* Lavaleur nette et la valeur financiére nette de 'administration publique diminuent en raison de la différence entre le passif contracté (100)
et la créance financiere acquise (90). Pour la méme raison, I'inverse se produit dans les comptes du débiteur initial.

Exemple 2 : Lexemple ci-apres illustre le traitement d’une reprise de dette faisant intervenir une unité d’administration publique et une société
privée. Dans ce cas de figure, cette unité prend en charge un prét de 100 a la société privée sans détenir sur elle une créance financiere effective.

Unité d’administration publique
(nouveau débiteur)

Société privée (débiteur initial)

Compte de Autres | Compte de | Compte de Autres | Compte de
patrimoine | Tran- | flux éco- | patrimoine | patrimoine | Tran- | flux éco- | patrimoine
d’ouverture | sactions | nomiques | de cloture |d’ouverture |sactions | nomiques| de cléture
Recettes 100
Transfert en capital 100
Charges 100
Transfert en capital 100
Valeur nette/
solde net de gestion -100 -100 -100 100 0
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité
(+)/besoin (—) de financement -100 -100 -100 100 0
Actifs financiers
Passifs 100 100 100 —-100 0
Prét du créancier initial 100 100 100 -100 0
Dette brute 0 100 100 100 —-100 0
Dette nette 0 100 100 100 -100 0

Note :

¢ La valeur nette et la valeur financiere nette de I'administration publique diminuent parce que celle-ci a pris en charge le passif de 100. La
valeur nette et la valeur financiere nette de la société privée augmentent parce que l'obligation envers le créancier initial ne figure plus a

son compte de patrimoine.

Suite a la page suivante
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Encadré 4.7. Traitement statistique de la reprise de dette (fin)

Exemple 3 : Lexemple ci-apres illustre le traitement statistique d’une reprise de dette faisant intervenir une unité d’administration publique
et une société publique. Dans ce cas de figure, 'unité d’administration publique prend en charge un prét de 100 a une société publique. Cette
unité n’acquiert pas une créance financiere effective sur la société publique défaillante et celle-ci continue & exercer ses activités.

(nouveau débiteur)

Unité d’administration publique

Société publique (débiteur initial)

Compte de Autres | Compte de | Compte de Autres |Compte de
patrimoine | Tran- | flux éco- | patrimoine | patrimoine | Tran- | flux éco- | patrimoine
d’ouverture | sactions [nomiques| de cloture | d’ouverture |sactions |nomiques| de cléture
Recettes
Transfert en capital
Charges
Transfert en capital
Valeur nette/solde net de gestion 0 0 —-100 0 —-100
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité
(+)/besoin (—) de financement 0 0 —-100 0 —-100
Actifs financiers 100 100
Participation dans la société
publique 100 100
Passifs 100 100 100 0 100
Prét du créancier initial 100 100 100 -100 0
Passif sous forme de
participation envers l'unité
d’administration publique 100 100
Dette brute 0 100 100 100 —-100 0
Dette nette 0 100 100 100 -100 0

Note :

¢ La valeur nette et la valeur financiere nette de I'administration publique et de la société publique ne change pas. Pour I'administration
publique, le passif contracté est remplacé par un actif financier et, pour la société publique, la dette est remplacée par un passif sous forme

de participation envers 'unité d’administration publique.

le traitement de la reprise de dette du point de vue
du nouveau débiteur et du débiteur initial défaillant).

La dette brute et nette de 'unité reprenant la dette
augmente. La dette brute et nette de la société publique
(débiteur initial) diminue.

b. Paiements de dette pour le compte de tiers

i. Définition

4.58 Il se peut qu’au lieu de prendre en charge une
dette, une unité du secteur public décide de rembourser
cette dette ou d’effectuer un paiement déterminé pour le
compte d’une autre unité institutionnelle (débiteur ini-
tial) sans qu’il y ait appel de garantie ni reprise de dette.
Dans ce cas, la dette reste inscrite seulement au compte de
patrimoine de l'autre unité institutionnelle, qui est le seul
débiteur légal. Comme les modalités de la dette existante
restent inchangées, il ne s’agit pas ici de restructuration
de la dette. Une telle situation peut se produire lorsqu’un

débiteur a des difficultés temporaires de liquidité plutot
que des problémes permanents d’insolvabilité20,

ii. Traitement statistique des paiements
de dette pour le compte de tiers

4.59 Le traitement des paiements de dette pour le
compte de tiers differe selon que I'unité du secteur public
qui paie la dette acquiert ou non une créance financiere
effective sur le débiteur. Voir I'encadré 4.8, qui illustre le
traitement appliqué dans les deux cas.

4.60 Si le payeur acquiert une créance financiere
effective sur le débiteur initial, il enregistre une aug-
mentation d’actif financier (par exemple de crédits) et
une diminution de numéraire et dépdts. Le bénéficiaire
(débiteur) enregistre une diminution de son engagement
initial compensée par une augmentation d’un autre passif

20Les paiements de dette pour le compte de tiers different du cas ol
la dette peut étre considérée comme étant prise en charge dés sa créa-
tion lorsqu’une garantie a de tres fortes chances d’étre appelée, comme
décrit au paragraphe 4.16.
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Encadré 4.8. Traitement statistique des paiements de dette pour le compte de tiers

Exemple I : Lexemple ci-apres illustre le traitement statistique d’un paiement de dette de 20 par I'unité A du secteur public pour le compte de
I'unité B du secteur public. Dans ce cas de figure, I'unité A acquiert une créance financiere effective sur 'unité B.

Unité A du secteur public

Unité B du secteur public

Compte de Autres |Compte de| Compte de Autres |Compte de
patrimoine | Tran- | flux éco- | patrimoine | patrimoine | Tran- | flux éco- |patrimoine
d’ouverture |sactions | nomiques | de cloture |d’ouverture |sactions| nomiques| de cléture
Recettes
Transfert/don en capital
Charges
Transfert/don en capital
Valeur nette/
solde net de gestion 20 0 20 -300 0 —-300
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité
(+)/besoin (—) de financement 20 0 20 -300 0 -300
Actifs financiers 20 0 20
Numéraire et dépéts 20 -20 0
Prét a I'unité B 20 20
Passifs 300 0 300
Instrument de dette initial 300 -20 280
Prét de l'unité A 0 20 20
Dette brute 0 0 0 300 0 300
Dette nette —20 0 -20 300 0 300

Exemple 2 : L'exemple ci-apres illustre le traitement statistique d’un paiement de principal d’une dette de 20 par 'unité A du secteur public
pour le compte de 'unité B du secteur public. Dans ce cas de figure, 'unité A n’acquiert pas de créance financiere effective sur I'unité B.

Unité A du secteur public

Unité B du secteur public

Compte de Autres |Compte de| Compte de Autres |Compte de
patrimoine | Tran- | flux éco- |patrimoine| patrimoine | Tran- | flux éco- | patrimoine
d’ouverture | sactions | nomiques | de cloture | d’ouverture | sactions |nomiques| de cléture
Recettes 20
Transfert/don en capital 20
Charges 20
Transfert/don en capital 20
Valeur nette/
solde net de gestion 20 -20 0 -300 20 -280
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité
(+)/besoin (—) de financement 20 -20 -300 20 —-280
Actifs financiers 20 -20 0
Numéraire et dépots 20 -20 0
Passifs 300 -20 280
Instrument de dette initial 300 —20 280
Dette brute 0 0 0 300 -20 280
Dette nette -20 20 0 300 -20 280
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— sous forme d’un instrument de dette ou d’un autre
instrument — envers le payeur. Si la créance du payeur
sur le débiteur prend la forme d’un instrument de dette, la
dette brute et nette du payeur et du bénéficiaire (débiteur)
reste inchangée. Cependant, si la créance du payeur sur le
débiteur prend la forme d’un autre instrument :

 Pour le payeur, la dette brute reste inchangée, mais la
dette nette augmente (en raison de la réduction de ses
actifs financiers sous forme de numéraire et dépots).

¢ Pour le bénéficiaire (débiteur), la dette brute et nette
diminue (en raison de la réduction du passif sous
forme d’instrument de dette).

4.61 Sile payeur n’acquiert pas une créance financiere
effective sur le débiteur initial, le payeur enregistre une
charge sous forme d’un transfert en capital — classé selon
la nature du bénéficiaire — et une diminution d’avoirs en
numéraire et dépots. La charge réduit la valeur nette et la
valeur financiere nette du payeur. La diminution de numéraire
et dépots a pour effet d’accroitre la dette nette du payeur
(sa dette brute reste inchangée). Le bénéficiaire (débiteur)
enregistre une recette sous forme d’un transfert en capital
— classé selon la nature du payeur — et une diminution de
sa dette initiale. Les recettes accroissent la valeur nette et
la valeur financiere nette du débiteur. La diminution de la
dette initiale réduit la dette brute et nette du débiteur.

5. Quelques initiatives internationales
d’allégement de la dette

4.62 Il existe souvent une coopération internationale a
l’allégement de la dette des pays. En sont des exemples les
initiatives suivantes :

¢ Les accords de rééchelonnement de la dette du Club
de Paris.

* Le moratoire du service de la dette accordé par les
créanciers.

* L’Initiative en faveur des pays pauvres tres endettés
(PPTE).

» L’Initiative d’allégement de la dette multilatérale
(IADM).

a. Les accords de rééchelonnement
de la dette du Club de Paris

4.63 Le Club de Paris?!, qui est un groupe informel de
pays créanciers, peut «traiter» la dette contractée ou garantie
par I’Etat ou le secteur public d’un pays débiteur envers les
pays créanciers ou leurs institutions compétentes : cette dette

21Voir le chapitre 10 pour de plus amples détails sur le Club de Paris.

¢ Dette du secteur public : questions particuliéres

se compose des crédits a I'exportation bénéficiant d’une
garantie officielle et des préts bilatéraux. Deux types de
«traitement» peuvent étre consentis par le Club de Paris :

* Un traitement de flux portant généralement a la fois
sur les paiements d’amortissement et d’intéréts prévus
a I’échéancier et les paiements d’intéréts arrivant a
échéance dans une période donnée.

e Un traitement de stock portant sur le principal en
cours a une date donnée pour les pays qui ont établi
de bons antécédents dans leurs opérations avec le
Club de Paris si un tel traitement permet au pays de
sortir définitivement du cycle des rééchelonnements.

4.64 Ces traitements de flux et de stock sont enregistrés
en fonction de leur nature et peuvent inclure I'une quelconque
des opérations de restructuration de la dette décrites pré-
cédemment dans ce chapitre. Cependant, un cas a consi-
dérer est I'enregistrement du service de la dette arrivant a
échéance entre la date du Proces-verbal agréé du Club de
Paris et la date de mise en ceuvre spécifiée. Dans le cadre
des accords de rééchelonnement du Club de Paris, les pays
créanciers, en tant que groupe, reconnaissent généralement
dans le Proces-verbal agréé, accord non contraignant signé
par eux, que les paiements de la dette admissible arrivant
a échéance avant la date de mise en application effective
spécifiée de I'accord bilatéral avec les créanciers du Club
de Paris pourraient ne pas étre effectués selon le calendrier
prévu. Cependant, les intéréts continuent a courir sur la base
des modalités du prét existant, mais les paiements ne sont
pas effectués tant qu’il n’y a pas d’accord bilatéral formel.

4.65 Lorsque ces paiements arrivent a échéance, ils sont
considérés comme des arriérés techniques?2. Comme il
existe une convention mutuellement signée par le débiteur
et le créancier qui suspend temporairement les modalités
de I'accord initial, les arriérés techniques sont considérés
dans I'’économie débitrice comme une dette a court terme
rééchelonnée et sont classés dans les autres comptes a payer
jusqu’a la date d’entrée en vigueur de I’accord bilatéral, a
partir de laquelle s’appliquent les nouvelles modalités?3. Tl
se peut qu’il soit alors nécessaire de reclasser les arriérés
techniques en passifs parmi les instruments appropriés.

b. Le moratoire du service de la dette accordé
par les créanciers

4.66 Le moratoire du service de la dette est Uautori-
sation donnée au débiteur par un créancier particulier

2Statistiques de la dette extérieure — Guide pour les statisticiens
et les utilisateurs, chapitre 3.

23Cette approche s’applique aux autres accords de rééchelonnement
de la dette assortis de modalités analogues.
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de suspendre formellement les paiements de service de la
dette arrivant a échéance au cours d’une période précise.
I1 est souvent accordé en cas de catastrophe naturelle (par
exemple le moratoire consenti aux pays touchés par le tsu-
nami de 2005) et comporte d’ordinaire un échange formel
de lettres, mais pas nécessairement un accord bilatéral en
bonne et due forme.

4.67 Son objet étant généralement de fournir au débiteur
un allégement a court terme, le moratoire du service de la
dette accordé par les créanciers doit étre considéré comme un
rééchelonnement, sous réserve de I'existence d’un processus
formel, sous forme d’'un échange de lettres, par exemple,
reflétant I'accord entre le créancier et le débiteur de retarder
le paiement. Le non-paiement du service de la dette régi par
le contrat initial ne crée par d’arriérés dans ce cas. Si un
paiement de service de la dette a été renégocié, le débiteur
enregistre une réduction du passif sous forme de I'instru-
ment correspondant (rendant compte du remboursement
comme s’il était effectué a 'échéance) et une augmentation
de la méme catégorie d’instrument (représentant la création
d’une nouvelle dette). Cependant, si le moratoire aboutit a
une renégociation de tous les paiements ultérieurs au titre
du service de la dette, la dette initiale est comptabilisée
comme si elle était remboursée en totalité et comme si une
nouvelle dette était créée (voir la note 15).

c. L’Initiative en faveur des pays pauvres
trés endettés (PPTE)

4.68 L'initiative PPTE a été lancée en 1996 par le FMI
et la Banque mondiale, qui ont appelé la communauté
financiere internationale (notamment les organisations
multilatérales et les gouvernements) a coopérer a la ré-
duction de la charge de la dette des pays pauvres les plus
lourdement endettés. L'allégement de la dette au titre de
I'initiative PPTE est conditionnel et fourni suivant un
processus en deux étapes, généralement dénommées le
«point de décision» et le «point d’achevement».

4.69 Pour atteindre le «point de décision», les pays
débiteurs doivent remplir quatre conditions24. Une fois
qu’un pays a satisfait a ces criteres ou suffisamment pro-
gressé dans cette voie, les Conseils d’administration du

24LLe pays doit : i) étre admissible a une aide de I’Association inter-
nationale de développement (IDA) de la Banque mondiale, qui accorde
des préts sans intérét et des dons aux pays les plus pauvres du monde,
et de la facilité élargie de crédit du FMI, qui fournit des préts aux pays
a faible revenu a des taux bonifiés; ii) faire face a une charge d’endet-
tement insoutenable a laquelle ne peuvent remédier les mécanismes
traditionnels d’allégement de la dette; iii) avoir de bons antécédents en
matiere d’application de réformes et de politiques saines dans le cadre
de programmes appuyés par le FMI et la Banque mondiale; et v) avoir
établi un Document de stratégie pour la réduction de la pauvreté suivant
un vaste processus participatif au niveau national.

FMI et de 1a Banque mondiale déterminent officiellement
si le pays est admissible a un allégement de sa dette, et la
communauté internationale s’engage a réduire celle-ci a
un niveau jugé soutenable. L'initiative PPTE assure des
allégements paralleles de la part des créanciers bilatéraux
officiels ou privés et des organisations multilatérales. Une
fois qu’un pays est parvenu au «point de décision», il peut
immédiatement commencer a recevoir un allégement
transitoire du service de la dette arrivant a échéance. Une
fois qu’un pays débiteur a atteint le «point d’achévement»,
il bénéficie de la réduction irrévocable du total de la dette
promise au point de décision?>.

4.70 En 1999, I'initiative PPTE a été renforcée a I’issue
d’un examen approfondi par ’Association internationale de
développement (IDA) de la Banque mondiale et du FMI,
en prenant notamment la forme de consultations auprés du
public. Les seuils applicables a la charge de la dette dans le
cadre de I'initiative ont été abaissés, ce qui a permis a un
plus grand nombre de pays d’€tre admissibles a un allége-
ment accru de la dette. Un certain nombre de créanciers,
en particulier les principaux créanciers multilatéraux, ont
commencé a apporter plus rapidement aux pays remplissant
les conditions requises une aide sous forme d’un allégement
transitoire au point de décision, et un «point d’acheévement
flottant» a été introduit, incitant ainsi a ’accélération et a
une plus grande internalisation des réformes.

4.71 Le traitement statistique de I'allégement de la
dette dans le cadre de I'initiative PPTE dépend du type
précis d’aide fourni et peut inclure la remise de dette, le
rééchelonnement et le refinancement de la dette (voir
paragraphe 4.74).

d. LlInitiative d’allégement
de la dette multilatérale (IADM)

4.72 En 2005, l'initiative PPTE a été complétée par
I'Initiative d’allégement de la dette multilatérale (IADM),
qui vise a accélérer les progres dans la réalisation des
Objectifs du Millénaire pour le développement (OMD)
des Nations Unies26. TADM assure un allégement de
100 % de la dette admissible de la part de trois institutions
multilatérales — le Fonds monétaire international (FMI),
I’Association internationale de développement (IDA) de

25A ce stade, un pays doit avoir : i) établi de bons antécédents en
matiere d’application de programmes appuyés par des préts du FMI
et de la Banque mondiale; ii) mis en ceuvre de fagon satisfaisante les
réformes essentielles convenues au point de décision; et iii) adopté et
appliqué son Document de stratégie pour la réduction de la pauvreté
pendant au moins un an.

26Les Objectifs du Millénaire pour le développement (OMD) des
Nations Unies visent essentiellement a réduire de moitié la pauvreté
d’ici a 2015.
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la Banque mondiale et la Banque africaine de développe-
ment (BAfD). Les pays qui ont atteint ou vont atteindre le
«point d’achevement» de I'initiative conjointe FMI-Banque
mondiale en faveur des PPTE sont admissibles a 'PTADM.
Les pays membres (y compris ceux qui ne sont pas des
PPTE) dont le revenu par habitant est égal ou inférieur a
380 dollars EU y sont eux aussi admissibles.

4.73 L'TADM va plus loin que l'initiative en faveur
des PPTE en fournissant un allégement intégral de la
dette de maniere a libérer immédiatement des ressources
additionnelles pour aider ces pays a atteindre les OMD.
Contrairement a I'initiative PPTE, 'TADM ne prévoit pas
d’allégements paralleles de la part des créanciers bilatéraux
officiels ou privés, ni des institutions multilatérales autres
que le FMI, 'IDA et la BAfD. Cependant, au début de
2007, 1a Banque interaméricaine de développement a elle
aussi décidé de fournir un allégement de dette similaire
a cinq PPTE de I’Hémisphere occidental. Tandis que
l’allégement de la dette dans le cadre de I'initiative PPTE
renforcée portait essentiellement sur les flux, I'allégement
au titre de 'TADM est une réduction du stock de la dette.

4.74 Bien quon parle souvent d’annulation de la dette
par le FMI pour désigner les fonctions de 'TADM, ce sont
en fait les comptes de fiducie IADM qui fournissent un don
au pays débiteur, et ce don est utilisé pour rembourser les
dettes admissibles au FMI. Par conséquent, 'enregistrement
de I'allégement dans le cadre de 'TADM doit refléter la com-
posante don et les modifications du calendrier des paiements
d’intérét et d’amortissement du débiteur. Comme le passif
reste dans les comptes de la banque centrale dans certains
pays alors qu’il est imputé a administration centrale dans
d’autres pays, le traitement statistique de I'allégement du
stock de la dette au titre de 'TADM est le suivant :

¢ Allégement par le FMI (initiative PPTE et comptes
de fiducie IADM) : enregistrement des recettes
sous forme d’un don en capital extérieur (crédit) des
comptes de fiducie IADM a I'unité institutionnelle
redevable envers le FMI (c’est-a-dire ’'administration
centrale ou la banque centrale) et enregistrement d’une
réduction de I'engagement de cette unité envers le FMI
pour rendre compte du remboursement de la dette.

* Si le passif sous forme de dette extérieure est celui
de la banque centrale, I'allégement de la dette
n’influera sur les statistiques de I'administration
centrale que lorsque le produit du don extérieur
sera acheminé vers les administrations publiques.
Celles-ci peuvent en bénéficier sous forme d’une
augmentation de dividendes, d’un transfert direct
de la banque centrale a un compte de dépot spécial
de I’Etat, ou d’une réduction de leur engagement

¢ Dette du secteur public : questions particuliéres

envers cette derniere (c’est-a-dire si le produit du
prét du FMI leur a été initialement rétrocédé).

Si la banque centrale a rétrocédé le produit du
prét extérieur aux administrations publiques, I’en-
registrement du produit de la composante don de
l'allégement au titre de 'TADM dans les comptes
des administrations publiques différera selon que
les pays établissent leurs comptes en droits constatés
ou en base caisse. Pour les pays qui optent pour
les droits constatés, le don issu de I'allégement au
titre de 'TADM qui passe par la banque centrale
est enregistré directement dans les statistiques des
administrations publiques comme un transfert en
capital a recevoir de la banque centrale, avec di-
minution correspondante de I'encours des passifs
des administrations publiques envers la banque
centrale?’. Cependant, pour les pays qui utilisent la
base caisse, aucune recette ou opération de finan-
cement n’est enregistrée dans les statistiques des
administrations publiques. En effet, I'allégement
de la dette ne donne pas lieu a des mouvements
de fonds entre les administrations publiques et les
comptes ITADM. Les avantages tirés de I'allégement
par celles-ci prennent la forme d’une réduction dans
le temps des paiements d’intéréts et des rembourse-
ments de la dette intérieure a la banque centrale?8.
Les transferts effectifs de la banque centrale aux
administrations publiques doivent toutefois étre
enregistrés comme tels, avec diminution corres-
pondante des engagements des administrations
publiques envers la banque centrale.

* Si 'engagement extérieur envers les comptes de
fiducie IADM figure dans les comptes de I'ad-
ministration centrale, le traitement statistique
est semblable a celui de I'allégement dans le cadre
de 'TADM par 'IDA et la BAfD, mais avec une
contrepartie différente (c’est-a-dire les comptes
de fiducie IADM, et non I'IDA ou la BAfD). En
d’autres termes, les administrations publiques en-
registrent un don en capital a recevoir des comptes
de fiducie IADM (crédit) et une réduction de leur
engagement extérieur envers le FMI (débit).

o Allégement par 'IDA et la BAfD : I'allégement de
la dette au titre de 'TADM implique une remise de
dette directe décrite aux paragraphes 4.33—4.36 du
présent chapitre.

2IComme la banque centrale a rétrocédé le produit du prét du FMI

aux administrations publiques, ces dernieres ont un engagement envers
la banque centrale. Voir le paragraphe 4.158.

28 ’engagement des administrations publiques envers la banque cen-
trale diminue avec la réduction de I'engagement extérieur de la banque
centrale envers le FML
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Encadré 4.9. Traitement statistique de ’abandon de dette

L'exemple ci-apres illustre le traitement statistique de I'abandon d’une dette par le créancier, qui est une unité du secteur public.
Cette unité d’administration publique abandonne une créance de 100 sur une société publique.

Unité d’administration publique : créancier Société publique : débiteur
Compte de Autres |Compte de| Compte de Autres |Compte de
patrimoine | Tran- | flux éco- |patrimoine| patrimoine | Tran- | flux éco- |patrimoine
d’ouverture |sactions |nomiques| de cloture |d’ouverture|sactions [nomiques| de cloture
Recettes
Transfert/don en capital
Charges
Transfert/don en capital
Valeur nette/solde net de gestion 100 —-100 0 -100 100 0
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité
(+)/besoin (—) de financement 100 —-100 —-100 100 0
Actifs financiers 100 -100 0
Prét a la société publique 100 -100 0
Passifs 100 -100 0
Prét de I'unité d’administration
publique 100 —-100
Dette brute 0 0 0 100 0 -100 0
Dette nette —-100 0 100 0 100 0 -100 0

Note :

* Bien qu’il soit une action unilatérale, 'abandon de dette doit étre enregistré, dans les statistiques macroéconomiques, pour

le débiteur également, par souci de cohérence.

D. Autres questions
relatives a la dette

I. Abandon et réduction de dette
a. Définition

4.75 L’abandon ou la réduction de dette sont des
réductions unilatérales par un créancier du montant
qui lui est dii. C’est le cas généralement lorsqu’un créan-
cier conclut qu’une dette n’a aucune valeur ou a moins de
valeur parce qu’une partie ou la totalité de son montant
ne sera pas remboursée (souvent, parce que le débiteur
est insolvable). Par exemple, il se peut qu'une société
publique qui a emprunté a 'administration publique soit
insolvable. En conséquence, la créance de cette unité perd
une partie ou la totalité de sa valeur dans le compte de
patrimoine de I'administration publique créanciere ou
est sortie de ce dernier. Par contre, ’abandon unilatéral
d’une dette par le débiteur, ou répudiation de dette,
n’est pas comptabilisé dans les systeémes de statistiques
macroéconomiques.

b. Traitement statistique de I’abandon
et de la réduction de dette

4.76 Contrairement a la remise de dette (voir para-
graphes 4.33—4.36), qui est un accord mutuel et, par
conséquent, une transaction, 'abandon de dette est une
action unilatérale et, en conséquence, est classée parmi les
«autres flux économiques» dans les systeémes de statistiques
macroéconomiques?. L’encadré 4.9 illustre le traitement
statistique de I'abandon de dette.

4.77 Lactif financier est sorti du compte de patrimoine
du créancier par I'enregistrement d’un «autre flux écono-
mique» appelé «autres changements de volume d’actifs et
de passifs». En conséquence, la dette nette du créancier
augmente (en raison de la diminution des actifs financiers)
et sa dette brute reste inchangée.

29Comme expliqué dans I'appendice 2 du présent Guide, une distinction
est établie dans les comptes macroéconomiques entre deux types de flux
pouvant modifier la valeur d’un encours au compte de patrimoine : les
transactions et les autres flux économiques. Les autres flux économiques
sont de deux types : les gains ou pertes de détention (réévaluations) et
les autres changements de volume d’actifs et de passifs.
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Encadré 4.10. Traitement statistique des nouvelles facilités financieres

L'exemple ci-apres illustre le traitement statistique d’une nouvelle facilité financiere utilisée par une unité du secteur public en
situations respectives de créancier et de débiteur. Le débiteur, une unité du secteur public, convient avec le créancier, une autre
unité du secteur public, d’utiliser une nouvelle facilité financiere de 100 pour rembourser au créancier des obligations de 100

au titre d’'une dette arrivant a échéance.

Unité du secteur public : créancier Unité du secteur public : débiteur
Compte de Autres | Compte de | Compte de Autres | Compte de
patrimoine | Transac-| flux éco- | patrimoine | patrimoine | Tran- | flux éco- | patrimoine
d’ouverture | tions |nomiques| de cléture | d’ouverture |sactions|nomiques| de cl6ture
Recettes
Transfert/don en capital
Charges
Transfert/don en capital
Valeur nette/
solde net de gestion 350 0 350 —-100 0 —-100
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité
(+)/besoin (—) de financement 350 0 350 —-100 0 —-100
Actifs financiers 350 0 350 0 0 0
Numéraire et dépots 250 100-100 250 0 100-100 0
Prét initial 100 —-100 0
Nouvelle facilité financiére
(prét) 0 100 100
Passifs 100 0 100
Prét initial 100 -100 0
Nouvelle facilité financiere
(prét) 0 100 100
Dette brute 0 0 0 100 0 100
Dette nette -350 0 -350 100 0 100

4.78 Le passif correspondant doit étre sorti du compte
de patrimoine du débiteur, également par I'enregistrement
d’un «autre changement de volume d’actifs et de passifs».
En conséquence, la dette brute et nette du débiteur diminue.

2. Nouvelles facilités financiéres

4.79 Dans le cadre de certains dispositifs de restruc-
turation de la dette qui aident le débiteur a surmonter des
difficultés financieres temporaires, de nouvelles facilités
financieres peuvent étre convenues avec le créancier pour
le remboursement des obligations au titre de la dette
arrivant a échéance. Les deux instruments de dette qui
interviennent ici — l'obligation au titre de la dette arri-
vant a échéance et la nouvelle facilité financiere — sont
traités séparément (voir I'encadré 4.10, qui en illustre
le traitement). Si les modalités des nouveaux emprunts
sont concessionnelles, le créancier fournit un transfert
au débiteur. La concessionnalité de la dette est traitée
ci-apres, aux paragraphes 4.81-4.86.

3. Défaisance de dette

4.80 Par une opération de défaisance, une unité débi-
trice efface des engagements de son compte de patrimoine
en les jumelant a des actifs financiers dont le revenu et la
valeur sont suffisants pour assurer le paiement intégral
du service de la dette. 1a défaisance consiste a placer les
actifs et passifs jumelés dans un compte distinct aupres de
l'unité institutionnelle en question ou a les transférer a une
autre unité. Dans I'un ou l'autre cas, la défaisance n’est pas
considérée, dans les systemes de statistiques macroécono-
miques, comme influant sur 'encours de la dette du débiteur.
En conséquence, aucune opération liée a la défaisance n’est
enregistrée dans le systeme MSFP, tant quaucun changement
n’est intervenu dans les obligations juridiques du débiteur.
Lorsque les actifs et passifs sont transférés a un compte
distinct aupres de 'unité, les actifs aussi bien que les passifs
doivent étre enregistrés sur une base brute. Si une unité
distincte est créée pour détenir les actifs et passifs, cette
nouvelle unité doit étre considérée comme une unité auxi-
liaire et consolidée avec I'unité procédant a la défaisance.

69



70

STATISTIQUES DE LA DETTE DU SECTEUR PUBLIC — GUIDE POUR LES STATISTICIENS ET LES UTILISATEURS

4. Concessionnalité de la dette
a. Introduction

4.81 Iln'existe pas de définition ou mesure uniformes de
la concessionnalité de la dette dans les statistiques macro-
économiques. Cependant, il est généralement admis que
les préts sont concessionnels lorsque des unités prétent a
d’autres unités a un taux d’intérét fixé intentionnellement a
un niveau inférieur au taux du marché qui serait autrement
appliqué. Le degré de concessionnalité peut étre renforcé
par des périodes de grace39, ainsi que par des fréquences
de paiement et des échéances favorables au débiteur.

4.82 Comme les modalités d’un prét concessionnel
sont plus favorables au débiteur que ne le permettraient
les conditions du marché, ce type de prét comporte effec-
tivement un transfert du créancier au débiteur. Cependant,
les moyens de tenir compte de 'impact du transfert dans
le SCN et les autres statistiques macroéconomiques n’ont
pas encore été tout a fait mis au point, quoique diverses
solutions aient été avancées. Par conséquent, en attendant
qu’un accord se dégage sur le traitement a appliquer a la
dette concessionnelle, les informations sur celle-ci continue-
ront d’étre présentées dans des tableaux supplémentaires.

b. Le cas de la restructuration
de la dette par le Club de Paris

4.83 Dans le cadre de la restructuration de la dette par
I'intermédiaire du Club de Paris, la réduction de la dette
en valeur actualisée est calculée sur la base d’'un taux
d’actualisation fondé sur le marché, généralement le taux
d’intérét commercial de référence (TICR) de TOCDE3!. La
différence entre la valeur nominale de la dette admissible
et sa valeur actualisée est le montant du transfert en capital
résultant des opérations de restructuration de la dette.

4.84 Lorsque ces transferts en capital sont importants,
les pays sont encouragés a présenter ces données en poste
pour mémoire dans les statistiques de la dette. Il y a lieu
d’enregistrer, a la naissance de la créance, une transaction
ponctuelle égale a la différence entre la valeur nominale
de la dette et sa valeur actualisée (sur la base d’un taux
d’actualisation du marché pertinent, comme le TICR).
Cette méthode a ’avantage de prendre en compte toutes
les sources possibles de transfert dans la concessionnalité
de la dette — échéance, période de grace, fréquence des

30La période de grice est la période entre le décaissement du prét et
la date a laquelle le premier remboursement devient exigible.

31Ce taux est fixé le 15 de chaque mois pour quinze monnaies sur la
base des rendements sur le marché secondaire d’obligations d’Etat dont
I’échéance restant a courir est de cinq ans, ainsi que de trois et sept ans
pour le dollar canadien, la couronne danoise, le yen japonais, la cou-
ronne suédoise, le franc suisse, la livre sterling, le dollar EU et I’euro.

paiements, taux d’intérét et autres cofts applicables —et
elle est en conformité avec la valorisation nominale des
crédits. En outre, elle est cohérente avec 1’équivalence
économique entre un prét concessionnel de, disons,
100 unités, comportant un élément de don de 35 %, et
un prét commercial de 100, conjugué & un don direct de
35 unités. La valeur du transfert est calculée au moment
ol il se produit, c’est-a-dire & la naissance de la créance,
et correspond a la différence entre sa valeur nominale
et sa valeur actualisée, avec un taux d’intérét du marché
approprié utilisé comme facteur d’actualisation des flux
de paiements.

4.85 Si le prét est remboursé avant son échéance et
remplacé par un nouveau prét, il y a lieu d’ajuster les trans-
ferts précédemment enregistrés en poste pour mémoire.
Autrement dit, il faut soustraire de la valeur du transfert
initial la valeur de tout transfert non encore recu au titre
du prét initial remplacé; sinon, le montant enregistré au
cours du temps pour la concessionnalité serait surestimé.

4.86 On peut effectuer cet ajustement en recalculant
le transfert a la naissance de la créance sur la base des
paiements effectivement effectués selon ’échéancier, y
compris le remboursement intégral du prét a la date du
rééchelonnement32. La valeur recalculée doit remplacer la
valeur initialement calculée dans les données rétrospectives
figurant en poste pour mémoire de maniere a refléter les
transferts effectivement regus, sans regroupement des
nouveaux transferts concessionnels avec les transferts
non regus au titre du prét initial contracté a une date ou
I’'ensemble des taux d’intérét du marché était peut-étre
différent. Dans la pratique, ce calcul peut exiger un volume
considérable d’informations et un effort conséquent dans
I’élaboration des données.

5. Dette liée au crédit-bail
a. Définition

4.87 Un crédit-bail est un contrat selon lequel le
bailleur, en tant que propriétaire légal de Uactif, trans-
fere essentiellement tous les risques et avantages de
la propriété de lactif au preneur. En d’autres termes,
le preneur devient le propriétaire économique de I'actif.
Dans le cas d’un crédit-bail, le bailleur enregistre un prét
au preneur, qui I'utilise pour acquérir lactif. Par la suite,
lactif apparait au compte de patrimoine du preneur, et non
du bailleur; le prét correspondant est enregistré comme
actif du bailleur et passif du preneur.

32Cette valeur de remboursement devra inclure toute remise de dette
éventuelle, car celle-ci est enregistrée comme transfert de capital dans
une période donnée.
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4.88 Les situations suivantes conduiraient normalement
a classer un bail en crédit-bail :

* Le contrat transfere la propriété 1égale de l'actif au
preneur a son expiration; ou

¢ Le contrat confére au preneur l'option d’acquérir la
propriété 1égale de I’actif a son expiration a un prix
suffisamment bas pour que I'exercice de I'option soit
raisonnablement certain; ou

* Le contrat porte sur la majeure partie de la durée de
vie économique de l'actif; ou

« A I’établissement du contrat, la valeur actualisée des
paiements est égale a la quasi-totalité de la valeur
de I’actif; ou

 Si le preneur peut annuler le contrat, les pertes du
bailleur sont a la charge du preneur; ou

e Les gains ou pertes de valeur résiduelle de I'actif
résiduel sont attribués au preneur; ou

* Le preneur peut obtenir une prorogation du contrat
pour une autre période avec des paiements sensible-
ment inférieurs a la valeur de marché.

4.89 Malgré tout, il se peut dans les exemples précédents
que les risques n’aient pas été transférés au preneur dans leur
totalité. Ce serait le cas, par exemple, si les risques de pro-
priété sont toujours assumés en grande partie par le bailleur
lorsque, a I'expiration du contrat, I'actif est transféré au pre-
neur a sa juste valeur. Le bail est alors considéré comme une
location simple (voir ci-apres). Le crédit-bail est également
appelé location—financement ou location financiere, reflétant
son but de financer I'acquisition de I'actif. En général, les
pratiques comptables rendent compte du crédit-bail d'une
maniere conforme a cette définition. Outre le crédit-bail
reconnu en comptabilité d’entreprise, il existe des cas ou
les partenariats public—privé sont considérés comme des
types de crédit-bail3? (voir le SCN 2008, chapitre 22, Le
secteur des administrations publiques et le secteur public).

4.90 Le crédit-bail se distingue des autres types de
baux identifiés dans les statistiques macroéconomiques
en ce que, pour ’essentiel, tous les risques et avantages de
la propriété sont transférés du propriétaire 1égal du bien
(le bailleur) a I'utilisateur du bien (le preneur). Les autres
types de baux sont :

* Lalocation simple. Une location simple est un accord
selon lequel le propriétaire 1égal d’un actif produit est
aussi son propriétaire économique et assume les risques

33Par exemple, un contrat de construction—possession—exploitation—
transfert pourrait &tre établi pour transférer les risques et avantages de
la propriété aux administrations publiques, et le partenaire privé serait
considéré comme le fournisseur d’un crédit-bail.

¢ Dette du secteur public : questions particuliéres

d’exploitation tout en bénéficiant des avantages procurés
par la propriété de I'actif. Il s’agit d’une location simple
lorsque la responsabilité de I'entretien et de la répara-
tion de P'actif incombe au propriétaire légal. Dans ce
cas, lactif reste au compte de patrimoine du bailleur.
Les paiements effectués au titre de ce type de contrat
sont des frais de location et sont enregistrés comme
paiements d’un service (charge).

* Lalocation de ressources. Une location de ressources
est un accord selon lequel le propriétaire 1égal d’une
ressource naturelle ayant une durée de vie indéfinie
la met a la disposition d’un preneur en échange d’un
paiement régulier. Ce paiement est enregistré en tant
que loyer. La ressource reste au compte de patrimoine
du bailleur méme bien qu’elle soit utilisée par le
preneur. D’autres accords portant sur des ressources
naturelles peuvent se ramener a une vente directe
d’une telle ressource au preneur (tels que les licences
d’exploitation du spectre électromagnétique octroyées
pour une durée indéfinie).

¢ Contrats, baux et licences. Un bail transférable, autre
que le crédit-bail, qui répond a la définition d’actif
économique, est enregistré au compte de patrimoine
comme un actif non financier non produit et ne fait
pas partie de la dette. Des exemples en sont les permis
d’utiliser des ressources naturelles, qui ne constituent
pas des titres de propriété sur ces ressources, les permis
d’entreprendre des activités spécifiques (y compris
certains permis des administrations publiques) et les
droits d’exclusivité sur des biens ou services34.

b. Traitement statistique du crédit-bail

4.91 Le traitement statistique du crédit-bail est congu de
maniere a saisir la réalité économique de ce type d’accord
en considérant les actifs relevant d’un contrat de crédit-bail
comme s’ils étaient achetés et possédés par I'utilisateur3s.

4.92 1l arrive souvent qu’un crédit-bail porte sur toute
la durée de vie de I'actif, mais cela n’est pas toujours le cas.

* Lorsque le crédit-bail porte sur toute la durée de vie
de Pactif, la valeur du prét imputé correspondra a la
valeur actualisée des paiements a effectuer dans le
cadre du contrat. Cette valeur tient compte du prix de
marché de I'actif a son acquisition, des intéréts courus,
des frais facturés par le bailleur (le cas échéant) et
des remboursements éventuels du prét.

34Pour de plus amples détails, voir les paragraphes 13.11-13.16 du
MBP6 et le chapitre 17, partie 5, du SCN 2008.

35Les accords juridiques ne reflétent généralement pas la nature
économique de I'événement.
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Encadré 4.11. Traitement statistique du crédit-bail

Lexemple ci-apres illustre le traitement statistique d’une opération de crédit-bail des points de vue respectifs du bailleur et du preneur. Une banque
sous contrdle du secteur public loue un avion a une compagnie d’aviation elle aussi sous controle du secteur public. Lorsque la société publique
devient le propriétaire économique de I’avion, celui-ci est enregistré parmi les actifs au compte de patrimoine de la compagnie d’aviation. L'ac-
quisition de I'avion est financée par un prét, qui est comptabilisé comme passif. La valeur marchande de I’avion est de 1.000. Le contrat débute
le 1¢r janvier, et un paiement annuel de 140 est effectué le 31 décembre de chaque année pour dix ans. Au bout de cette période, le preneur achete
P’avion a un prix égal a sa valeur résiduelle de 32,8. Le taux d’intérét prévu par le contrat est de 7 % par an. Par souci de simplicité, on suppose
qu'il n’y a pas de flux (par exemple consommation de capital fixe et réévaluation de I'actif pour refléter son prix de marché) ayant une incidence
sur la valeur de I’avion (actif non financier) durant la période de dix ans.

Les écritures non consolidées pour la premiere année sont :

Unité du secteur public (compagnie d’aviation) :
Unité du secteur public (banque) : bailleur preneur
Compte de Autres | Compte de | Compte de Autres Compte de
patrimoine | Transac- | flux éco- | patrimoine | patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine
d’ouverture tions nomiques | de cloture | d’ouverture tions miques de cléture
Recettes 70
Intéréts & recevoir 70
Charges 70
Intéréts a payer 70
Valeur nette/solde net de gestion 1.000 70 1.070 2.500 -70 2430
Actifs non financiers 1.000 —1.000 0 0 1.000 1.000
Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin (~) de financement 0 1.070 1.070 2.500 -1.070 1.430
Actifs financiers 1.070 1.070 2.500 —-140 2.360
Numeéraire et dépéts 140 140 2.500 —140 2.360
Prét a la compagnie d’aviation 1.000+ 930
70-140
Passifs 930 930
Prét de la banque 1.000+ 930
70-140
Dette brute 0 0 0 0 930 930
Dette nette 0 -1.070 -1.070 —2.500 1.070 -1.430
Note :

¢ Les intéréts sont calculés comme suit : 0,07 X 1.000 = 70.

Les écritures non consolidées pour la deuxieme année sont :

Unité du secteur public (compagnie d’aviation) :
Unité du secteur public (banque) : bailleur preneur
Compte de Autres Compte de | Compte de Autres Compte de
patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine | patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine
d’ouverture tions miques de cléture | d’ouverture tions miques de cléture
Recettes 65,1
Intéréts a recevoir 65,1
Charges 65,1
Intéréts a payer 65,1
Valeur nette/solde net de gestion 1.070 65,1 1.135,1 2.430 —65,1 2.364,9
Actifs non financiers 0 0 1.000 1.000
Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin (~) de financement 1.070 65,1 1.135,1 1.430 —65,1 1.364,9
Actifs financiers 1.070 65,1 1.135,1 2.360 —-140 2.220
Numéraire et dépots 140 140 280 2.360 —140 2220
Prét & la compagnie d’aviation 930 65,1-140 855,1
Passifs 930 -74,9 855,1
Prét de la banque 930 65,1-140 855,1
Dette brute 0 0 0 930 -74,9 855,
Dette nette -1.070 —65,1 —-1.135,1 —1.430 65,1 —-1.364,9
Note :

¢ Les intéréts sont calculés comme suit : 0,07 X 930 = 65,1. Suite a la page suivante
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Encadré 4.11. Traitement statistique du crédit-bail (fin)

Les écritures non consolidées pour la dixieme année sont :

Unité du secteur public (compagnie d’aviation) :
Unité du secteur public (banque) : bailleur preneur
Compte de Autres Compte de | Compte de Autres Compte de
patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine | patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine
d’ouverture tions miques de cléture | d’ouverture tions miques de cléture
Recettes 1,3
Intéréts a recevoir .3
Charges 1,3
Intéréts a payer 11,3
Valeur nette/solde net de gestion 1.421,5 1,3 1.432,8 2.0785 =113 2.067,2
Actifs non financiers 0 0 1.000 1.000
Valeur financiére nette/capacité
(+)/besoin () de financement 1.421,5 11,3 1.432,8 1.078,5 -11,3 1.067,2
Actifs financiers 1.421,5 11,3 1.432,8 1.240 -172,8 1.067,2
Numéraire et dépots 1.260 140+32,8 1.432,8 1.240 —140-32,8 1.067,2
Prét 4 la compagnie d’aviation 161,5 11,3-140 0
-32,8
Passifs 161,5 -161,5 0
Prét de la banque 161,5 11,3-140 0
-32,8
Dette brute 0 0 0 61,5 -161,5 0
Dette nette -1.421,5 -3 —-1.432,8 -1.078,5 11,5 —1.067,2
Note :

¢ Les intéréts sont calculés comme suit : 0,07 X 161,5 = 11,3.

 La valeur résiduelle de I’avion apres le dernier paiement est : 32,8 = 161,5 + 11,3 — 140.

* Lorsque la durée du crédit-bail est inférieure a la
durée de vie de I'actif, la valeur du crédit imputé doit
étre estimée de la méme maniére que ci-dessus. A
Pexpiration du contrat, I'actif apparaitra au compte
de patrimoine du preneur et sa valeur (apres rééva-
luation) sera égale a celle du prét a rembourser au
bailleur a ce moment.

4.93 Le crédit est remboursé par des paiements effec-
tués pendant la durée du contrat (qui ont une composante
intéréts et une composante principal3®) et tout paiement
résiduel a 'expiration du contrat (ou encore, par retour du
bien au bailleur). Le traitement statistique du crédit-bail
des points de vue respectifs du bailleur et du preneur est
illustré par 'encadré 4.11.

4.94 Pour le preneur, la dette brute et nette augmente
a I’établissement du contrat, et diminue par suite des paie-
ments effectués ultérieurement. La composante intéréts
de ces paiements a pour effet de réduire sa valeur nette

36Si un intermédiaire financier intervient, ces composantes incluent
en outre les SIFIM (services d’intermédiation financiére indirectement
mesurés) — concept utilisé dans les statistiques de comptabilité nationale.

et sa valeur financiere nette. Les paiements de principal
n’influent pas sur ces valeurs nettes, car ils n'impliquent
que des opérations sur actifs financiers et passifs.

4.95 Pour le bailleur, le crédit-bail n’a pas d’effet sur
sa dette brute. Sa dette nette diminue en raison d’une
augmentation de ses actifs financiers attribuables aux
paiements au titre du contrat.

6. Dette des entités a vocation spéciale
a. Définition

4.96 Les entités a vocation spéciale (EVS) sont décrites
au chapitre 2, paragraphes 2.64-2.67. Aux fins de I’établis-
sement des statistiques de la dette du secteur public, il est
nécessaire de déterminer le secteur institutionnel auquel
IEVS appartient. Si elle fait partie du secteur public, sa
dette doit étre incluse dans la dette de ce secteur ou du
sous-secteur approprié.

4.97 Comme indiqué au chapitre 2, les administrations
publiques peuvent créer des sociétés publiques qui leur
vendent des biens et services en exclusivité, sans avoir a
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entrer en concurrence avec le secteur privé pour obtenir un
contrat des administrations publiques dans le cadre d’ap-
pels d’offres. Une société publique de ce type est appelée
une filiale artificielle et doit €tre classée dans le secteur
des administrations publiques (avec son unité de tutelle).
Souvent, ces filiales artificielles d’administration publique
prennent la forme d’EVS. Ces unités, qui sont des sociétés
au sens juridique, doivent étre classées dans le secteur des
administrations publiques, et leurs engagements entrent
donc dans la dette de ce secteur.

4.98 Une administration publique peut exercer ses
fonctions par I'intermédiaire d’une entité résidente d’un
autre pays. Par exemple, une administration publique peut
financer ses dépenses en émettant des titres a 'étranger
au travers d'une EVS. Cette EVS ne fait pas partie des
administrations publiques du pays d’origine ou du pays
d’accueil. Ces entités ne sont pas traitées de la méme
maniere que les ambassades et d’autres enclaves territo-
riales, car elles relevent des lois du pays d’accueil. Les
administrations publiques peuvent étre des investisseurs
directs dans ces unités/entités, et il faut donc procéder a
des imputations spéciales de transactions et d’encours entre
l'unité d’administration publique et 'EVS a I’étranger pour
s’assurer que toutes les opérations de finances publiques
effectuées par I'intermédiaire des entités non résidentes
sont bien reflétées dans les transactions et les encours de
I'unité d’administration publique du pays d’origine?’. En
conséquence, pour toute dette contractée par 'EVS en son
nom, 'unité d’administration publique devra enregistrer
une dette effective, ou imputée, envers son EVS.

b. Traitement statistique de la dette des
entités a vocation spéciales non résidentes
des administrations publiques

4.99 Lorsqu’une entité résidente d’une économie em-
prunte au nom d’une unité d’administration publique d’une
autre économie et que 'emprunt est effectué a des fins de
politiques fiscale ou budgétaire, le traitement statistique
de cette opération dans les comptes de cette unité est le
suivant :

* Au moment ol 'emprunt est effectué : imputation
d’une transaction génératrice d’'un engagement de
I'administration publique envers l’'entité emprunteuse,
d’un montant égal a celui de 'emprunt. L'écriture de

37La raison d’une approche spécifique aux entités d’administration
publique dans ce domaine est que, contrairement au secteur privé, de
telles entités non résidentes exercent leur fonctions de finances publiques
ala demande de I'administration publique plutdt qu’a des fins commer-
ciales. Seule une telle approche peut garantir un bonne estimation des
dépenses et de la dette des administrations publiques.

contrepartie est une augmentation de la participation de
cette administration publique dans l’'entité emprunteuse.

* Au moment ot le produit de 'emprunt ou les actifs
acquis qu’il a financés sont transférés a I'unité d’admi-
nistration publique : une transaction pour enregistrer
ces flux financiers ou les actifs, avec en contrepartie
une réduction de méme montant de la participation
de l'unité d’administration publique dans I’entité
emprunteuse.

* Au moment ou les charges sont encourues, ou les
actifs sont transférés par 'entité emprunteuse a un
tiers (plut6t qu’a I'unité d’administration publique),
selon le cas : un transfert courant ou en capital entre
l'unité d’administration publique et I’entité est imputé,
avec pour écriture de contrepartie une réduction de la
valeur de la participation de I'unité d’administration
publique.

4.100 Ces écritures sont passées symétriquement a
la fois pour l'unité d’administration publique et l'entité
emprunteuse, comme l'illustrent les deux exemples de
I’encadré 4.12. Elles n'ont pas d’effet sur les opérations
entre l'entité emprunteuse et ses créanciers ou autres
tierces parties, qui sont enregistrées au moment ou elles
sont effectuées, sans imputation.

7. Dette résultant de la titrisation
a. Définition

4.101 La titrisation a lieu lorsqu’une unité, Uinitia-
teur, transmet a une autre unité, Uunité de titrisation, les
droits de propriété sur des actifs financiers ou non finan-
ciers ou le droit de recevoir des flux futurs spécifiques.
En échange, unité de titrisation verse a Uinitiateur une
somime obtenue dans ses propres ressources financieres.
L’unité de titrisation obtient son propre financement
en émettant des titres de créance a l'aide des actifs ou
des droits a des flux futurs transférés par Uinitiateur
en guise de garantie3S. Lorsque des titres adossés a des
actifs sont émis par une unité du secteur public, ils entrent
dans la dette du secteur public.

4.102 La titrisation donne lieu a des titres de créance
pour lesquels les paiements de coupon ou de principal (ou les
deux) sont adossés a des actifs financiers ou non financiers
spécifiques ou a des flux de revenus futurs. Divers actifs

38Pour de plus amples détails sur la titrisation, voir la publication de la
Banque des reglements internationaux, de la Banque centrale européenne
et du Fonds monétaire international intitulée Handbook on Securities
Statistics, mai 2009, ainsi que le SCN 2008, paragraphes 22.131-22.133.
Ce Handbook considere en outre que la titrisation peut avoir lieu sans
unité de titrisation ou transfert d’actifs.
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Encadré 4.12. Traitement statistique de la dette et des flux des EVS non résidentes
des administrations publiques

Les deux exemples ci-apres illustrent le traitement statistique de la dette et des flux d’'une EVS non résidente créée par les administrations publiques.

Exemple 1 : Les administrations publiques du pays A établissent dans le pays B une EVS dont les fonctions sont d’effectuer un emprunt et
d’en utiliser le produit afin d’acquérir des actifs fixes sous forme de machines et équipement pour leur compte. L'EVS emprunte 100 dans le
pays B pour financer I'acquisition de ces actifs non financiers. Les machines et équipement sont utilisés par 'EVS dans le pays B.

EVS non résidente des administrations
Administrations publiques du pays A publiques

Compte de Autres |Compte de| Compte de Autres |Compte de
patrimoine | Tran- | flux éco- | patrimoine| patrimoine | Transac- | flux éco- | patrimoine
d’ouverture |sactions |nomiques| de cloture | d’ouverture | tions |nomiques| de cléture

Recettes
Charges
Valeur nette/
solde net de gestion 0 0 0 0
Actifs non financiers (c) 100 100
Valeur financiére nette/capacité
(*)/besoin (—) de financement 0 0 -100 -100
Actifs financiers 100 100 100 100
Numéraire et dépots (@) 100
Numéraire et dépoéts (c) —100

Prét de I'EVS aux
administrations

publiques (imputé) (b) 100 100
Participation dans I'EVS
(imputée) (b) 100 100
Passifs 100 100 200 200

Prét de I'EVS aux
administrations publiques|
(imputé) (b) 100 100

Emprunt de 'EVS (@) 100 100

Passif sous forme de
participation envers les
administrations publiques|

(imputé) (b) 100 100
Dette brute 0 100 100 0 100 100
Dette nette 0 100 100 0 0 0

Notes :

e Dans les comptes des administrations publiques du pays A, 'emprunt de 'EVS «(a)» est imputé par comptabilisation d’un prét de 'EVS
égal au montant de 'emprunt, 100, ou «(b)» avec augmentation correspondante de la participation des administrations publiques dans
I'EVS, de 100 «(b)». EVS impute un passif sous forme de participation envers les administrations publiques ou «(b)», avec une créance
financiere correspondante sur les administrations publiques (prét aux administrations publiques) «(b)».

¢ Les machines et équipement acquis, d’'un montant de 100, sont classés parmi les actifs non financiers de 'EVS «(c)» avec écriture corres-
pondante rendant compte de la diminution du numéraire et des dépots «(c)».

¢ La dette brute des administrations publiques augmente de 100, par suite du prét de 'EVS a ces dernieres. La dette de 'EVS s’accroit elle
aussi de 100 (le passif de 'EVS sous forme de participation envers les administrations publiques n’est pas une dette).

« A noter : Le résultat des imputations est que la valeur des passifs des administrations publiques et leur valeur nette au compte de patrimoine
de cloture sont les mémes que si les administrations publiques avaient exercé elles mémes les activités.

Suite a la page suivante

ou flux de revenus peuvent étre utilisés pour la titrisation, des titres de créance adossés a des recettes spécifiques
notamment le crédit hypothécaire résidentiel et commer- d’affectation spéciale. Dans les systemes de statistiques
cial, le crédit a la consommation, le crédit A I'Etat et les macroéconomiques, la capacité de mobiliser des recettes
dérivés de crédit. Une administration publique peut émettre fiscales ou autres recettes publiques n’est pas reconnue
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Encadré 4.12. Traitement statistique de la dette et des flux des EVS non résidentes
des administrations publiques (fin)

Exemple 2 : Les administrations publiques du pays A établissent dans le pays B une EVS dans laquelle elles ont une participation de 20 et
qui aura pour fonctions d’emprunter et d’encourir des charges au nom des administrations publiques du pays A. EVS emprunte 100 dans le
pays B pour financer les charges du pays A au titre de services, d’'un montant de 111, dans le pays C.

Administrations publiques du pays A EVS non résidente des administrations publiques

Compte de Autres Compte de | Compte de Autres Compte de
patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine | patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine
d’ouverture tions miques de cléture | d’ouverture tions miques de cléture

Recettes 11

Transfert en capital (imputé) (e) 11

Charges 11 11

Charges au titre de services (d) Il
Transfert en capital (imputé) (e) 11

Valeur nette/solde net de gestion =1 =1 0 0

Actifs non financiers

Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin (—) de financement =111 =11 0 0

Actifs financiers -1 -1l 109 109
Numéraire et dépots @ 20 -20 () 20
Numéraire et dépots (b) 100 9
Numéraire et dépots d) -l
Prét de I'EVS aux administrations

publiques (imputé) (c) 100 100
Participation dans I'EVS (imputée) (0) 100
Participation dans 'EVS @) 20 9
Participation dans I'EVS (imputée) (e) -111

Passifs 100 100 109 109
Prét de I'EVS aux administra-
tions publiques (imputé) (0) 100 100
Emprunt de 'EVS (b) 100 100
Passif sous forme de participa-
tion envers les administra-
tions publiques (imputé) (c) 100
Passif sous forme de
participation envers les
administrations publiques () 20 9
Passif sous forme de
participation envers les
administrations publiques (e) —IIl

100 100 0 100 100
120 120 0 -9 -9

Dette brute
Dette nette

o o

Notes :

Dans les comptes des administrations publiques du pays A, la mise de fonds de 20 dans I'EVS est enregistrée comme une transaction
effective qui accroit leur participation dans 'EVS «(a)», avec augmentation correspondante de I’actif financier Numéraire et dépots «(a)».
L’EVS enregistre une augmentation de son passif sous forme de participation envers les administrations publiques «(a)», avec augmentation
correspondante de 'actif financier Numéraire et dépots «(a)».

Dans les comptes des administrations publiques du pays A, I'emprunt de 'EVS «(b)» est imputé par comptabilisation d’un prét de 'EVS
égal au montant de 'emprunt, 100 ou «(c)», avec augmentation correspondante de la participation des administrations publiques dans 'EVS
de 100 «(c)». EVS impute un passif sous forme de participation envers les administrations publiques «(c)», avec une créance financiere
correspondante (prét aux administrations publiques «(c)».

Dans les comptes de 'EVS, la charge de 111 au titre des services dans le pays C est enregistrée dans les charges «(d)», avec diminution
correspondante de ’actif financier Numéraire et dépots «(d)».

Dans les comptes des administrations publiques du pays A, une charge de 111 «(e)» est imputée comme transfert de capital a 'EVS, avec
diminution imputée correspondante de la participation dans ’'EVS «(e)». Dans les comptes de 'EVS, une recette de 111 «(e)» est imputée
en tant que transfert en capital des administrations publiques, avec diminution imputée correspondante du passif sous forme de participation
envers les administrations publiques «(e)».

Le résultat global est une réduction de la valeur nette des administrations publiques de 111 (reflétant la charge) et une situation inchangée
pour la valeur nette de 'EVS.

La dette brute des administrations publiques de A augmente de 100, par suite du prét de 'EVS aux administrations publiques. La dette
brute de 'EVS augmente elle aussi de 100 (le passif sous forme de participation de 'EVS envers les administrations publiques, de
9 (=100 +2 0 — 111), n’est pas une dette).

A noter : Le résultat des imputations est que la valeur des passifs des administrations publiques et leur valeur nette au compte de patrimoine
de cloture sont les mémes que si les administrations publiques avaient exercé elles mémes les activités.
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comme un actif des administrations publiques qui pourrait
étre utilisé pour la titrisation3. Néanmoins, I'affectation
de recettes futures, comme le produit des péages routiers,
au service des titres de créance émis par I'administration
publique (ou du secteur public) peut €tre assimilée a une
titrisation (voir les paragraphes 4.106 et 4.108).

4.103 Les schémas de titrisation varient sur les marchés
des titres de créance et d’'un marché a I'autre. Au niveau le
plus large, ils different selon qu’il y a ou non intervention
d’une unité de titrisation. Dans les schémas de titrisation
pour lesquels les titres de créance sont émis par une unité de
titrisation, I'unité émettrice est un intermédiaire financier
du secteur des sociétés financieres. L'unité de titrisation est
souvent une EVS. Cependant, comme décrit dans le cha-
pitre 2, paragraphe 2.65, les EVS résidentes qui se limitent
a un role passif a ’égard des administrations publiques et
exercent des fonctions d’administration publique ne sont pas
traitées comme des unités institutionnelles distinctes dans
les systemes de statistiques macroéconomiques. Ces EVS
sont considérées comme faisant partie des administrations
publiques, quel que soit leur statut juridique. Par conséquent,

¢ S’ y a intervention d’une unité de titrisation,
quatre types de schémas peuvent étre distingués du
point de vue des statistiques macroéconomiques :

+ Titrisation par cession authentique0 : schémas
comportant une cession effective (vente) d’actifs,
dans cadre des statistiques macroéconomiques*!,
du compte de patrimoine du propriétaire initial a
celui de I'unité de titrisation.

« Titrisation sans cession authentique#2 : schémas
ne comportant pas une cession effective d’actifs —
dans le cadre des statistiques macroéconomiques
— du compte de patrimoine du propriétaire initial
a celui de I'unité de titrisation (voir la note 41).

« Titrisation sans actifs43 : schémas de titrisation
portant sur des flux de recettes futurs qui ne sont

39Par exemple, les recettes fiscales futures ne se sont pas encore concré-
tisées, probablement parce que I’événement donnant lieu a I'obligation
fiscale ne s’est pas encore produit et que, par conséquent, aucun actif ne
peut étre porté au compte de patrimoine des administrations publiques.

40Schémas du «type 2» dans le Handbook on Securities Statistics et
«premier cas» de titrisation dans le SCN 2008.

4IPour qu’une vente soit reconnue, actif doit déja figurer au compte
de patrimoine de I'unité du secteur public (par exemple de la banque
centrale) et il doit y avoir transfert total de propriété a I'unité de titrisation,
attesté par le transfert des risques et avantages liés a I'actif. Doivent étre
également pris en considération les facteurs suivants : i) le prix d’achat
doit étre égal au prix courant du marché, autrement, il n’y a pas lieu de
reconnaitre une vente; et ii) si 'initiateur (par exemple la banque centrale)
garantit le remboursement de toute dette li€e a I’actif acquis par 'unité
de titrisation, il est peu probable que les risques associés a I'actif aient été
transférés dans leur totalité, ce qui interdit la reconnaissance d’une vente.

42Extrait du «premier cas de titrisation» du SCN 2008.

4Le «deuxieme cas» de titrisation dans le SCN 2008.

¢ Dette du secteur public : questions particuliéres

pas reconnus comme des actifs dans les statistiques
macroéconomiques.

* Titrisation synthétique avec intervention d’une
unité de titrisation?4 : schémas selon lesquels seul
le risque de crédit est transféré (mais non les actifs)
par 'intermédiaire d’une unité de titrisation.

¢ S’iln’y a pas intervention d’une unité de titrisation,
deux types de titrisation sont possibles :

* Titrisation au bilan?® : schémas selon lesquels
le propriétaire initial des actifs émet de nouveaux
titres de créance et sans qu’il y ait transfert d’actifs.

* Titrisation synthétique sans unité de
titrisation4® : schémas selon lesquels seul le
risque de crédit est transféré (mais non les actifs)
par émission directe de titres de créance par le
propriétaire initial des actifs.

b. Traitement statistique de la dette
et des flux découlant de la titrisation

4.104 La titrisation par cession authentique est une
opération dans laquelle des titres de créance sont émis
par une unité de titrisation, avec transfert des actifs sous-
Jacents du compte de patrimoine du propriétaire initial
des actifs (c’est-a-dire de Uinitiateur) a celui de Uunité
de titrisation. L'unité de titrisation utilise le produit de la
vente des titres de créance a des investisseurs pour financer
l'acquisition des actifs. Le flux de recettes du pool d’actifs
(généralement paiements d’intéréts et remboursements du
principal de préts) sert a financer les paiements de coupon
et les remboursements de principal des titres émis. Dans le
cas de la titrisation par cession authentique effectuée par
une unité du secteur public, la dette brute du propriétaire
initial des actifs reste inchangée. Celle de I'unité de titrisation
augmente par suite de 'émission de titres. Si cette unité est
une société financiere publique, sa dette est incluse dans la
dette du secteur public. Une «unité» de titrisation résidente
qui est une EVS mais ne satisfait pas aux criteres d’unité
institutionnelle est considérée comme faisant partie des
administrations publiques, quel que soit son statut juridique.
Les engagements de ce type d’EVS entrent dans la dette
des administrations publiques (voir le paragraphe 4.103).

4.105 S’iln’y a pas cession authentique dans le cadre
des statistiques macroéconomiques (voir note 41), le montant
recu de I'unité de titrisation par I'unité du secteur public en
sa qualité d’initiateur est traité comme un emprunt, généra-

44Schémas de «type 3» dans le Handbook on Securities Statistics.
45Schémas de «type 1» dans le Handbook on Securities Statistics.
46Schémas de «type 3» dans le Handbook on Securities Statistics.
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lement sous forme d’un crédit¥’. Les titres de créance émis
par l'unité de titrisation font partie de la dette du secteur
public si l'unité de titrisation appartient au secteur public.

4.106 La titrisation sans actifs est une titrisation de flux
de recettes futurs. Comme mentionné au paragraphe 4.102, la
capacité de mobiliser des recettes fiscales ou autres recettes
publiques n’est pas reconnue comme un actif des adminis-
trations publiques pouvant €tre utilisé pour une titrisation
par cession authentique. Dans la plupart des cas, ce ne sont
pas les droits aux recettes futures qui servent de garantie,
mais l'obligation de 'unité du secteur public d’utiliser un
montant suffisant de recettes futures pour rembourser 'em-
prunt en totalité. Si les recettes acquises sont supérieures au
montant nécessaire pour rembourser 'emprunt, 'excédent
est conservé par cette unité. Par conséquent, si les droits aux
recettes futures des administrations publiques sont transférés
a l'unité de titrisation, le produit de ’émission de titres de
créance recu de cette derniere par 'unité du secteur public
est traité comme un emprunt, généralement sous forme d’un
crédit*8. Les titres de créance émis par I'unité de titrisation
font partie de la dette du secteur public si 'unité de titrisation
appartient au secteur public.

4.107 La titrisation synthétique est une opération dans
laquelle le risque de crédit associé a un pool d’actifs est
transféré, mais non les actifs eux-mémes, soit par Uinter-
médiaire d’une unité de titrisation, soit par émission directe
de titres de créance par le propriétaire initial des actifs.

« Titrisation synthétique avec intervention d’une unité
de titrisation. Le propriétaire des actifs achete (acheteur
de protection) a une unité de titrisation (vendeur de
protection) une protection contre des pertes possibles
dues a un défaut sur le pool d’actifs sous forme d’un
contrat de swap sur risque de défaut («credit default
swaps» ou CDS)#. Le vendeur de protection émet
un instrument de dette adossé a ce pool d’actifs. Le
produit de I'émission des titres de créance par I'unité
de titrisation est investi dans des actifs financiers a
faible rendement peu risqués (tels que les dépdts). Les
recettes dégagées par cet investissement, de méme
que la prime du contrat de swap sur défaut, servent a
financer les versements de coupons aux investisseurs
par l'unité de titrisation. A I’échéance, les détenteurs
des créances sont remboursés, sous réserve qu’il n’y
ait pas eu défaut sur le pool d’actifs. En cas de défaut,

4TLorsque D'initiateur et 'unité de titrisation relevent tous deux du
secteur public, ce crédit sera éliminé de la dette du secteur public par
consolidation. Voir le chapitre 8 du présent Guide.

48Lorsque Pinitiateur et I'unité de titrisation relevent tous deux du
secteur public, ce crédit sera éliminé de la dette du secteur public par
consolidation. Voir le chapitre 8 du présent Guide.

49Un contrat de swap sur risque de défaut est un dérivé financier qui
sert principalement a la négociation du risque de crédit.

P'acheteur de protection est indemnisé par le vendeur
de protection des pertes liées au pool d’actifs, tandis
que les détenteurs des titres (investisseurs) subissent
des pertes de valeur égale.

Les titres de créance émis par I'unité de titrisation
font partie de la dette du secteur public si cette unité
releve du secteur public.

« Titrisation synthétique sans unité de titrisation. Le
propriétaire des actifs émet des titres liés a la valeur
du crédit («credit-linked notes» ou CLN). Il s’agit de
titres de créance adossés a des actifs de référence (par
exemple des crédits et des obligations), avec CDS intégré
permettant le transfert du risque de crédit de I'émetteur
aux investisseurs. La protection contre le risque de crédit
sur le pool d’actifs est vendue par les investisseurs a
P’acheteur de protection (ou a I'émetteur des CLN)
sous forme de CLN. Le remboursement du principal
et le paiement des intéréts sur les titres dépendent des
performances du pool d’actifs. Si des défauts de paie-
ment ne surviennent pas pendant la durée de vie des
titres, un montant égal a la valeur de remboursement
des titres est versé aux investisseurs a leur échéance. En
cas de défaut de paiement, les investisseurs recoivent un
montant égal a la valeur de remboursement des titres
moins la valeur des pertes pour défaut.

Dans le cas de la titrisation synthétique sans unité de
titrisation, les titres de créance (CLN) émis par une unité
du secteur public font partie de la dette de cette unité.

4.108 La titrisation au bilan est une opération selon
laquelle sont émis des titres de créance adossés a des flux
Sfuturs de recettes engendrés par les actifs. Les actifs restent
au compte de patrimoine de U'émetteur des titres de créance
(le propriétaire initial des actifs), généralement dans un
portefeuille distinct. Il n’y a pas intervention d’une unité
de titrisation. ’émission des titres de créance procure des
ressources financieres au propriétaire initial des actifs, et
ces titres font partie de la dette de ce dernier.

8. Dette résultant des opérations
de renflouement

a. Définition

4.109 On entend par renflouement une opération de
sauvetage d’une unité en difficulté financiere. Ce terme est
souvent utilisé lorsque 'administration publique fournit
une assistance financiere a court terme a une société pour
l'aider a surmonter une période de difficulté financiere ou
injecte des ressources financieres de facon plus soutenue

en vue de sa recapitalisation. Un renflouement peut aussi
constituer un moyen de nationalisation si cette administration
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publique acquiert le controle de la société. Les renflouements
d’institutions financieres constituent un exemple typique de
telles opérations. Ils se traduisent en général par des opéra-
tions ponctuelles trés médiatisées portant sur des sommes
importantes et sont donc faciles a identifier.

4.110 Les experts parlent généralement d’«injections de
capital» des administrations publiques pour caractériser
une aide financiere importante fournie pour capitaliser
ou recapitaliser une société en difficulté financiere. Le
SCN 2008 désigne par «injections de capital» une interven-
tion directe qui peut étre enregistrée dans les statistiques
macroéconomiques comme un transfert en capital, un
crédit, une acquisition d’actions, ou les trois a la fois. Une
intervention directe des administrations publiques peut
prendre diverses formes, par exemple :

» Assurer la recapitalisation par apport de ressources
financieres («injection de capital») ou par prise en
charge des passifs de la société défaillante.

* Fournir des crédits a la société en difficulté et/
ou acquérir une participation dans cette société
(«recapitalisation avec contrepartie»), a des termes
favorables ou non.

* Acheter des actifs a la société en question a des prix
supérieurs a leur véritable valeur de marché.

4.111 Indirectement, les administrations publiques
peuvent intervenir en élargissant 1'éventail de garanties
quelles sont prétes a offrir.

4.112 Une administration publique peut créer une EVS,
ou un autre type d’organisme public, pour financer ou gérer
les ventes d’actifs ou de passifs de la société a assister. Il y a
lieu d’appliquer les regles de sectorisation décrites au cha-
pitre 2 pour déterminer si cette EVS ou cet organisme public
doit étre considéré comme faisant partie des administrations
publiques ou du secteur des sociétés financieres publiques.

b. Traitement statistique des opérations
de renflouement

4.113 Laide fournie par I'unité d’administration pu-
blique (ou une autre unité du secteur public) a l'entité en
difficulté financiere est généralement enregistrée comme
un prét, un transfert en capital ou une prise de participa-
tion. Le traitement statistique de plusieurs opérations de
renflouement est illustré dans I'encadré 4.13.

4.114 Lorsqu’une unité du secteur public (investisseur),
par exemple une administration publique, intervient en
effectuant une injection de capital, juridiquement sous
forme d’un crédit en faveur d’une société en difficulté,
le traitement statistique differe selon que I'investisseur

¢ Dette du secteur public : questions particuliéres

acquiert ou non une créance financiere effective sur la
société, comme il est expliqué aux paragraphes 4.57 et 4.60.

4.115 Lorsqu’une unité du secteur public, par exemple
une unité d’administration publique, intervient en effec-
tuant une injection de capital autre qu’un crédit en
faveur de la société en difficulté, le traitement statistique
differe selon qu’un rendement réaliste peut étre attendu ou
non de cet investissement. (Un taux de rendement réaliste
implique, de la part de I'investisseur, 'intention d’obtenir
un taux suffisant pour produire des dividendes ou gains
de détention ultérieurs et que cette injection de capital
constitue une créance sur la valeur résiduelle de la société.)

* Si l'unité du secteur public (investisseur) peut s’at-
tendre a un rendement réaliste de son investissement,
elle enregistrera une augmentation de ses actifs
financiers sous forme d’actions et de parts de fonds
d’investissement accompagnée d’une diminution
d’actifs tels que le numéraire et les dépots, ou d’une
augmentation de passifs, selon le mode de financement
de I'acquisition d’actions. Si I’'acquisition d’actions est
financée par ’émission d’une nouvelle dette, la dette
brute et la dette nette de 'investisseur augmentent,
et sa valeur nette ainsi que sa valeur financiere nette
restent inchangées (parce que ces transactions ne font
que modifier la composition des actifs financiers et
des passifs). Si 'acquisition d’actions est financée au
moyen d’une réduction d’actifs financiers (tels que le
numéraire et les dépots), la dette brute de I'investisseur
reste inchangée, mais sa dette nette augmente par suite
de la diminution de ses actifs financiers.

La société en difficulté enregistre une augmentation
de ses actifs financiers (tels que le numéraire et les
dépdts) et un accroissement de ses passifs hors dette,
a savoir les actions et parts de fonds d’investissement.
La dette brute reste inchangée, mais la dette nette
diminue du fait de "'augmentation des actifs financiers.

* La portion de I'investissement sur laquelle un taux
de rendement réaliste ne peut étre escompté — ou
I'investissement dans sa totalité — est assimilée
a un transfert en capital, comme il est indiqué au
paragraphe 4.116.

4.116 Une injection de capital sous la forme d’un trans-
fert en capital (total ou partiel) est enregistrée lorsque
I'investisseur fournit les fonds :

¢ sans s’attendre a un taux de rendement réaliste; ou
* sans rien recevoir d’égale valeur en échange; ou

e pour compenser la détérioration des actifs ou du
capital due aux pertes précédemment accumulées,
aux défauts ou aux actifs improductifs.
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Encadré 4.13. Traitement statistique de la dette et des flux résultant
des opérations de renflouement
Les exemples ci-apres illustrent le traitement statistique de la dette et des flux résultant des opérations de renflouement.
Exemple I : Une unité d’administration publique effectue une injection de capital non remboursable et sans contrepartie de 100 dans une

société financiere publique. Elle finance cette opération par une émission d’obligations de 75 et un paiement en numéraire de 25. Par souci de
simplicité, on suppose qu’il n’y a pas d’autres flux économiques, tels que des réévaluations.

Administration publique Société financiére publique
Compte de Autres Compte de| Compte de Autres Compte de
patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine| patrimoine | Transac- | flux écono- |patrimoine
d’ouverture tions miques de cl6ture | d’ouverture tions miques de cl6éture
Recettes 100
Transfert en capital 100
Charges 100
Transfert en capital 100
Valeur nette/solde net de gestion 250 -100 150 100 100
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin (—) de financement 250 -100 150 100 100
Actifs financiers 250 -25 225
Numéraire et dépots 250 =25 225 100 100
Passifs 75 75
Titres de créance 75 75
Dette brute 0 75 75 0 0 0
Dette nette —250 100 —-150 0 -100 -100

Note :
e Ladette de 'administration publique augmente de 75 (a supposer qu’il n’y a pas d’autres flux économiques tels que des réévaluations). Sa
valeur nette accuse une baisse de 100 (augmentation des passifs de 75 et diminution du numéraire et des dépots de 25).

Exemple 2 : Le 1° janvier, une unité d’administration publique effectue une «injection de capital» de 100 dans une société financiere publique.
Celle-ci accepte de rembourser ce prét sur une période de cing ans a un taux d’intérét de 4 % (le taux du marché est de 10 %). La société
financiere publique remboursera 20 plus intéréts le 31 décembre de chaque année. L'unité d’administration publique finance le prét a la société
publique par une émission d’obligations de 75 et un versement en numéraire de 25. Par souci de simplicité, on suppose qu’il n’y a pas d’autres
flux économiques, tels que des réévaluations.

Administration publique Société financiére publique
Compte de Autres Compte de| Compte de Autres Compte de
patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine | patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine
d’ouverture tions miques de cléture |d’ouverture tions miques de cléture
Recettes 10 6
Revenus d’intéréts 10
Transfert en capital 6
Charges 6 10
Charges d'intéréts 10
Transfert en capital 6
Valeur nette/solde net de gestion 250 4 254 -4 —4
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin () de financement 250 4 254 —4 —4
Actifs financiers 250 79 329 76 76
Numéraire et dépéts 250 —25+24 249 100-24 76
Prét 4 la société financiére 100+10 80
publique -6-24
Passifs 75 75 80 80
Titres de créance 75 75
Prét de I'administration publique 100+10 80
—6-24
Dette brute 0 75 75 0 80 80
Dette nette -250 —4 -254 0 4 4

Notes :

 La dette de I'administration publique augmente de 75 (a supposer qu’il n’y a pas d’autres flux économiques tels que des réévaluations). Sa
valeur nette augmente de 4 (accroissement des actifs financiers de 79 et diminution des passifs de 75). La dette de la société financiere
publique augmente de 80, et sa valeur nette diminue de 4.

¢ Le taux d’intérét du marché étant de 4, il s’ensuit que 'administration publique effectue un transfert en capital & la société financiere publique
égal a 6 la premiere année, a 4,8 la deuxieéme, a 3,6 la troisieme, a 2,4 la quatrieme et a 1,2 la derniere année.

 Des intéréts a recevoir/a payer de 10 sont enregistrés pour les administrations publiques et pour la société, respectivement.

Suite a la page suivante




Chapitre 4 ¢

Dette du secteur public : questions particulieres

Encadré 4.13. Traitement statistique de la dette et des flux résultant
des opérations de renflouement (fin)

Exemple 3 : Une société financiere publique a des difficultés financieres. Une unité d’administration publique achéte un actif financier autre
que des crédits pour 150 a la société financiere publique. Le prix de marché de I'actif est de 100. L'unité d’administration publique émet des
obligations pour financer cette opération.

Administration publique Société financiére publique
Compte de Autres |Compte de| Compte de Autres |Compte de
patrimoine | Transac- |flux écono- |patrimoine| patrimoine | Transac- [ flux écono- | patrimoine
d’ouverture tions miques | de cléture | d’ouverture tions miques de cléture
Recettes 50
Transfert en capital 50
Charges 50
Transfert en capital 50
Valeur nette/solde net de gestion 220 -50 170 100 50 150
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin (—) de financement 220 50 170 100 50 150
Actifs financiers 220 100 320 100 50 150
Numéraire et dépots 220 150— 220 150 150
100-50
Actif financier autre que crédits 100 100 100 —-100 0
Passifs 150 150
Titres de créance 150 150
Dette brute 0 150 150 0 0 0
Dette nette -220 50 -170 -100 -50 -150
Notes :

¢ Ladette de 'administration publique augmente de 150 (a supposer qu’il n’y a pas d’autres flux économiques, tels que des réévaluations), car
elle a emprunté 150 pour financer cette opération de renflouement. Sa valeur nette baisse de 50 : acquisition de I’actif & un prix supérieur
a sa véritable valeur de marché (transfert en capital de 50). La valeur nette de la société financiere publique augmente de 50, par suite du
transfert en capital a recevoir de I'administration publique pour 'acquisition de I’actif a un prix supérieur a sa valeur de marché.

¢ Dactif financier (autre que crédits) est enregistré par I'administration publique a son prix de marché (100).

Exemple 4 : Une société financiere publique a des difficultés financieres. a) Une unité d’administration publique achete des crédits a la société
financiere publique a leur valeur nominale de 150. D’apres des informations fiables, tous ces crédits sont irrécouvrables au moment de leur
acquisition, et leur juste valeur est en fait égale a zéro. b) Cependant, il existe une possibilité que certains de ces crédits soient recouvrés ultérieu-
rement. Avant la fin de la méme année, il a été établi que 10 de ces crédits seront recouvrés. Si tous ces événements se produisent dans I'année 1,
le traitement statistique est alors comme suit :

Administration publique Société financiére publique
Compte de Autres |Compte de| Compte de Autres |[Compte de
patrimoine | Transac- |flux écono-|patrimoine| patrimoine | Transac- |flux écono- |patrimoine
d’ouverture tions miques | de cléture | d’ouverture tions miques | de cléture
Recettes 150
Transfert en capital (@ 150
Charges 150
Transfert en capital (a) 150
Valeur nette/solde net de gestion 220 -150 10 80 150 150 -150 150
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin (~) de financement 220 —-150 10 80 150 150 -150 150
Actifs financiers 220 —-150 10 80 150 150 —-150 150
Numéraire et dépbts 220 (@) —150 70
Numéraire et dépots (@ 150 150
Crédits @) 0 150 (@ -150 0
Crédits (b) 10 10
Passifs
Titres de créance
Dette brute 0 0 0 0 0 0 0 0
Dette nette -220 150 -10 -80 -150 -150 150 —-150
Notes :

¢ Dans I'ensemble, la valeur nette de 'administration publique diminue de 140 (transfert en capital a la société financiere publique de 150
et augmentation de 10 de la valeur des crédits achetés a la société financiere publique). La valeur nette de cette derniere reste inchangée,
par suite de la comptabilisation d’un transfert en capital a recevoir de 'administration publique (150) sous forme de numéraire et dépots et
d’une diminution de 150 des crédits figurant a son compte de patrimoine.

« Sila valeur des crédits augmente dans les années ultérieures (car une plus grande proportion des crédits peut étre recouvrée), leur augmen-
tation devra étre enregistrée en tant que réévaluation au compte de patrimoine de I’administration publique.
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4.117 L'unité prestataire de 'aide enregistre une charge
sous forme d’un transfert en capital et une diminution de
ses actifs financiers (tels que le numéraire et les dépots)
ou une augmentation de ses passifs, selon le mode de
financement de ce transfert en capital. Le bénéficiaire
enregistre des recettes sous forme d’un transfert en capital
et une augmentation de ses actifs financiers sous forme
de numéraire et de dépdts. Si le transfert en capital est
financé par I'’émission d’une nouvelle dette, la dette brute
et la dette nette du fournisseur de I'aide augmentent, et sa
valeur nette ainsi que sa valeur financiere nette diminuent
par suite de la charge. Si le transfert en capital est financé
au moyen d’une réduction d’actifs financiers (par exemple
du numéraire et des dépdts), la dette nette du prestataire
augmente et sa dette brute reste inchangée. La dette nette
du bénéficiaire diminue et sa dette brute reste inchangée.
Pour déterminer 'ampleur des transferts en capital, il est
nécessaire de tenir compte des points suivants :

 Sil'unité d’administration publique achete des actifs
a la société en difficulté, le prix acquitté peut étre
supérieur a la valeur de marché véritable des actifs.

» Lachat d’actifs autres que des crédits doit &tre comp-
tabilisé au prix courant du marché, et un transfert en
capital égal a la différence entre le prix du marché et
le prix effectivement payé doit étre enregistré.

* Les administrations publiques achetent souvent des cré-
dits aux institutions financieres au cours d’une opération
de renflouement. Un crédit est toujours enregistré a sa
valeur nominale, 2 moins qu’il ne devienne négociable
et soit commercialisé a une valeur marchande établie.
Les crédits sont reclassés parmi les titres et enregistrés
a leur valeur de marché uniquement si un marché se
développe sur lequel ces crédits sont régulierement
négociés (voir paragraphes 3.34 et 3.39).

e Lorsqu’une unité d’administration publique achéete
un crédit dont la juste valeur est treés inférieure a sa
valeur nominale, la différence de valeur ne donne
pas lieu a lenregistrement d’un transfert en capital
correspondant. Cependant, si des informations fiables
indiquent que certains crédits sont irrécouvrables, leur
valeur est réduite a zéro au compte de patrimoine de
la société (en tant qu’«autre changement de volume»)
et un transfert en capital égal a la valeur du montant
versé par 'unité d’administration publique a la société
est enregistré. Si une partie ou la totalité de ces cré-
dits devient ultérieurement recouvrable, une écriture
est passée au poste des réévaluations du compte de
patrimoine de I'unité d’administration publique.

* Si une unité d’administration publique accorde une
garantie dans le cadre de 'opération de renflouement,

la comptabilisation de la garantie varie selon qu’il
s’agit d’'une garantie ponctuelle ou d’une garantie
relevant d’un systéme de garanties standard (voir les
paragraphes 4.10—4.20 pour une description détaillée
du traitement statistique des garanties).

4.118 Si une unité institutionnelle publique est créée par
les administrations publiques uniquement pour assurer la
gestion du renflouement, cette unité doit étre classée dans
le secteur des administrations publiques. Si la nouvelle
unité a d’autres fonctions et que le renflouement est une
opération temporaire, sa classification parmi les unités
d’administration publique ou les sociétés publiques obéit
aux regles décrites a la section consacrée aux agences de
restructuration au chapitre 2.

9. Dette résultant des partenariats
public—privé

4.119 Les administrations publiques participent a des
partenariats public—privé (PPP) pour diverses raisons, en
particulier parce qu’elles attendent de la gestion privée une
production plus efficace et un acces a un plus large éventail
de sources financiéres. La présente section, qui s’inspire
des paragraphes 22.154-22.163 du SCN 2008, explique
comment déterminer a quelle(s) unité(s) attribuer les actifs
des PPP et les dettes qui leur sont associées. De plus amples
détails sur le traitement des PPP seront donnés dans le SCN
une fois que seront adoptées les normes actuellement en
cours d’élaboration par le Conseil des normes comptables
internationales du secteur public IPSASB).

a. Définition

4.120 Les partenariats public—privé sont des contrats
de longue durée entre deux unités, dans le cadre
desquels une unité acquiert ou produit un actif ou
un ensemble d’actifs, Uexploite pendant une période
donnée et le transfere ensuite a une autre unité. De tels
contrats sont généralement conclus entre une entreprise
privée et une administration publique, mais d’autres
combinaisons sont possibles, par exemple entre une en-
treprise privée et une société publique, ou inversement,
ou encore entre une entreprise privée et une institution
privée sans but lucratif. Ces contrats sont désignés par
divers termes, notamment «partenariats public—privé»
(PPP), «initiatives de financement privé» (IFP), ou en-
core «construction—propriété—exploitation—transfert» (en
anglais BOOT pour «Build—Own—Operate—Transfer»).
Pour des raisons de simplicité, le reste de la présente
section se rapportera aux PPP entre une administration
publique et une entreprise privée.
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4.121 Les PPP sont de nature trés diverse. La description
générale qui suit inclut les dispositions les plus courantes :
une entreprise privée accepte d’acquérir un ensemble d’ac-
tifs fixes, puis de les utiliser en méme temps que d’autres
intrants pour produire des services. Ces services peuvent
étre fournis a 'administration publique, soit en vue d’étre
utilisés comme intrants pour sa propre production (par
exemple des services d’entretien de véhicules a moteur),
soit en vue d’une distribution au grand public a titre gratuit
(par exemple les services d’éducation ou les routes sans
péage), en échange de paiements périodiques effectués par
I’administration publique durant la période du contrat0.
Lentreprise privée anticipe que ces paiements lui assurent
le recouvrement de ses cofits et un rendement adéquat de
son investissement. Ou encore, I'entreprise privée peut
vendre les services au public (par exemple un péage routier)
a un prix réglementé par 'administration publique, mais
fixé a un niveau lui permettant de recouvrer ses coflits et
d’obtenir un rendement de son investissement. A la fin de
la période du contrat, I'administration publique peut obtenir
la propriété 1égale et économique des actifs, éventuellement
sans paiement. Les contrats de PPP peuvent inclure de nom-
breuses variantes concernant des aspects tels que la mise
a disposition des actifs au terme du contrat, 'exploitation
et I'entretien des actifs requis au cours du contrat, ainsi
que le prix, la qualité et le volume des services produits.

4.122 Le choix de I'enregistrement des actifs et passifs
associés a un PPP au compte de patrimoine de I'adminis-
tration publique ou a celui de 'entreprise privée est un pro-
cessus complexe. Bien que I'entreprise privée soit chargée
d’acquérir les actifs fixes, cette acquisition bénéficie souvent
du soutien de 'administration publique. Le contrat peut
imposer que les actifs soient conformes a la conception, la
qualité et 1a capacité précisées par 'administration publique,
qu’ils soient utilisés de la maniere définie par cette derniere
pour produire les services requis par le contrat et qu’ils
soient entretenus conformément aux normes spécifiées par
I'administration publique. En outre, parce que les actifs ont
normalement des durées de vie beaucoup plus longues que
les périodes des contrats, 'administration publique garde
le controle des actifs, en supporte les risques et en tire des
avantages pendant une grande partie de la durée de vie de
ces actifs. Ainsi, il n’est pas toujours aisé de savoir qui de
I'entreprise privée ou 'administration publique a le controle
des actifs au cours de leur durée de vie ou qui supporte la
majorité des risques et profite de la majorité des avantages
correspondants. La notion de «majorité» doit étre évaluée
d’un point de vue économique. Elle peut étre déduite de la
valeur d’un seul risque ou avantage dans certains cas, ou par
celle de plusieurs risques et avantages distincts dans d’autres.

S0Par période du contrat, on entend la durée de I'accord contractuel
entre les parties au PPP.

¢ Dette du secteur public : questions particuliéres

b. Traitement statistique des partenariats
public—privé

4.123 Le traitement statistique dépend du statut du pro-
priétaire économique de l'actif ou des actifs en question.
Dans les statistiques macroéconomiques, une distinction
est faite entre la propriété 1égale et la propriété économique.
Dans le cas des PPP, le propriétaire 1égal et le propriétaire
économique peuvent étre des personnes différentes. Le
propriétaire légal d’entités telles que des biens et des ser-
vices, des ressources naturelles, des actifs financiers ou
des passifs est Punité institutionnelle qui peut prétendre
de plein droit et en vertu de la loi aux avantages associés
a ces entités. Le propriétaire économique de ces entités est
Lunité institutionnelle qui peut prétendre aux avantages
associés a lutilisation de ces entités dans le cadre d’une
activité économique du fait de son acceptation des risques
correspondants. Ces risques sont résumés dans 'encadré 4.14.

4.124 Tl n’est pas possible d’établir des regles applicables
a chaque type d’accord de PPP. Il est nécessaire d’évaluer les
dispositions de chaque PPP pour déterminer le propriétaire
économique de I'actif ou des actifs en question durant la période
du contrat et au terme de cette période. Lencadré 4.15 présente
un bref examen de la maniere dont certains pays appliquent,
dans la pratique, le concept de propriétaire économique dans
le cas des PPP. La description ci-apres du traitement statistique
des PPP est fondée sur les regles du SCN 2008.

4.125 S’ ressort de I'évaluation que I'administration
publique est le propriétaire économique de l'actif ou des
actifs sans avoir a effectuer de paiement explicite au début
du contrat, une transaction doit étre imputée pour rendre
compte de I'acquisition de ces actifs. Le moyen le plus souvent
proposé a cet effet est le crédit-bail imputé, en raison de sa
similitude avec un véritable crédit-bail. L’application de ce
choix dépend toutefois des dispositions spécifiques du contrat,
de leur interprétation et, éventuellement, d’autres facteurs.
Par exemple, un crédit peut étre imputé et, s’ils existent, les
paiements de 'administration publique a I'entreprise privée
peuvent étre scindés de maniere a ce qu'une partie de chaque
paiement représente un remboursement du crédit (voir les
paragraphes 4.87-4.95). Un exemple de traitement statistique
d’un crédit-bail, dans lequel 'administration publique est le
preneur, est présenté dans I'encadré 4.11.

4.126 S’il ressort de I’évaluation que 'entreprise privée
est le propriétaire économique de I'actif ou des actifs durant
la période du contrat, toute dette associée a 'acquisition
des actifs est attribuée a 'entreprise privée. Normalement,
Padministration publique obtient la propriété 1égale et
économique des actifs a 'expiration du contrat sans qu’elle
ait a s’acquitter d’un paiement important. Cependant, deux
approches peuvent étre utilisées pour rendre compte de
Pacquisition des actifs par 'administration publique :
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Encadré 4.14. Prise en considération des risques inhérents a I’actif ou aux actifs associés
a un PPP pour déterminer le propriétaire économique*

Les facteurs a prendre en considération pour déterminer le
propriétaire économique des actifs associés a un PPP incluent
ceux qui sont liés a l'acquisition des actifs et ceux qui ont
trait a leur utilisation. Certains des risques li€s a I'acquisition
des actifs sont :

e Le degré de controéle de la conception, de la qualité,
du volume et de I'entretien des actifs exercé par I’ad-
ministration publique.

» Lerisquelié a la construction, y compris I'éventualité
de cofits supplémentaires imputables a des retards de li-
vraison, au non-respect des spécifications ou des normes
de construction, ainsi que les risques environnementaux
et les autres risques impliquant des paiements a des tiers.

Certains des risques associés a I'utilisation des actifs dans la
production sont :

*Au moment de la rédaction du présent Guide, cette approche est
conforme aux projets de propositions de 'IPSASB, dans lesquels les
considérations de risque servent a déterminer le contrdle des actifs.

* Au cours de la période du contrat, 'administration
publique accumule progressivement une créance
financiere (par exemple autres comptes a recevoir)
et Pentreprise privée un passif correspondant (par
exemple autres comptes a payer), de sorte que les
deux valeurs sont égales a la valeur résiduelle des
actifs a la fin de la période du contrat. Au bout de
cette période, 'administration publique enregistre
l’acquisition de I’actif et, en contrepartie, une dimi-

Le risque d’offre, qui recouvre le degré de contrdle que
peut exercer I'administration publique sur les services
produits, les unités auxquelles les services sont fournis
et les prix des services produits.

Le risque de demande, qui inclut la possibilité que la
demande des services en question, qu’elle émane de I'ad-
ministration publique ou du grand public dans le cas d’'un
service payant, soit plus élevée ou plus faible que prévu.

Le risque de valeur résiduelle et d’obsolescence,
notamment le risque que la valeur de I'actif soit diffé-
rente de tout prix convenu pour le transfert de l'actif a
I'administration publique a la fin de 1a période du contrat.

Le risque de disponibilité, notamment la possibilité
que des colts supplémentaires ou des pénalités soient
encourus parce que le volume et/ou la qualité des services
ne répondent pas aux normes précisées dans le contrat.

L'importance relative de chaque facteur est susceptible de varier
selon le PPP.

nution de la créance financiere (autres comptes a
recevoir). Lautre partie enregistre la cession de I'actif
et, en contrepartie, une réduction du passif (autres
comptes a payer). Voir I'exemple 1 de I'encadré 4.16,
qui illustre cette approche. Il peut étre difficile de
la mettre en pratique, car elle exige la constitution
de nouvelles opérations sur la base d’hypotheses
concernant les valeurs attendues des actifs et les

taux d’intérét.

Encadré 4.15. Applications pratiques du concept de propriété économique

Pour appliquer dans la pratique le critere de propriété écono-
mique — c’est-a-dire pour déterminer qui de 'administration
publique ou de l'entreprise privée supporte les risques et
bénéficie des avantages associés aux actifs —, les pays ont
suivi des approches différentes.

Conformément aux regles d’Eurostat, il suffit, pour qu'un
PPP soit exclu des comptes de 'administration publique, que
I'entreprise privée supporte le risque de construction dans le
projet et le risque de disponibilité ou de demande dans ’utili-
sation de l’actif pour la production. En 2010, Eurostat a indiqué
plus clairement comment analyser d’autres éléments (outre
ces trois principales catégories de risques) pour déterminer la
distribution des risques entre les secteurs public et privé, en
particulier I'existence et 'ampleur des garanties du concédant, le
financement a la majorité par le concédant des cofits du capital
durant la phase de construction et les aspects financiers des
clauses de résiliation (voir le Manuel SEC95 pour le déficit
public et la dette publique, édition de 2010, section VL5).

Certains pays suivent les normes comptables (par exemple
les IPSAS) applicables au crédit-bail (comme expliqué aux
paragraphes 4.87-4.95). Si un contrat de PPP est consi-
déré comme étant un crédit-bail, un actif et un passif sont
enregistrés au compte de patrimoine de I'unité du secteur
public, les intéréts et 'amortissement de I’actif non financier
étant comptabilisés comme des charges d’exploitation, et
I’amortissement financier (c’est-a-dire du principal) comme
une transaction sur actif financier. Les IPSAS traitent une
location comme un crédit-bail dans la mesure ou les criteres
suivants sont respectés : i) la période du contrat recouvre la
majeure partie de la durée de vie utile de lactif; ii) l'actif
est transféré au preneur (I'unité du secteur public dans le
cas d’un PPP) a I'expiration du contrat; iii) le preneur peut
acheter l'actif a un prix avantageux a la fin du contrat; iv) la
valeur actualisée des paiements stipulés dans le contrat est
proche de la juste valeur de marché de I'actif; et v) l'actif est
utile surtout au preneur.
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Encadré 4.16. Traitement statistique de la dette et des flux résultant
des partenariats public—privé

Les exemples simplifiés ci-apres illustrent le traitement statistique de la dette et des flux résultant des partenariats public—privé
du point de vue des deux parties.

Exemple la : Une unité d’administration publique et une société privée signent un contrat de longue durée stipulant que la
société privée construira un actif fixe d’une valeur de 100, I'exploitera pendant une période de 20 ans et le transférera ensuite
a 'administration publique, a une valeur résiduelle de 20. La société est reconnue comme le propriétaire économique et 1égal
de l’actif pendant la période du contrat, et I'unité d’administration publique en acquiert la propriété légale et économique a
I’expiration du contrat sans paiement explicite. L'unité d’administration publique verse a la société privée un montant de 5 par
an pour l'utilisation de l'actif fixe. La société privée finance la construction de l'actif sur ses encaisses existantes. Pour des
raisons de simplicité, I'exemple ne tient pas compte de la consommation de capital fixe et suppose qu’il n’y a pas d’autres flux
économiques. Ces opérations donnent lieu aux écritures habituelles.

L'unité d’administration publique accumule progressivement une créance financiere lui permettant d’obtenir ’actif a sa valeur
résiduelle a la fin de la vingtieme année, et la société privée acquiert progressivement un passif correspondant.

A la premiere année, les encours et flux sont enregistrés dans les statistiques de 1'unité d’administration publique et de la
société privée comme suit :

Administration publique Société privée
Compte de Autres |Compte de| Compte de Autres |Compte de
patrimoine | Transac- |flux écono-|patrimoine| patrimoine | Transac- [flux écono-|patrimoine
d’ouverture tions miques | de cléture | d’ouverture tions miques | de cléture
Recettes | 5
Transfert en capital (o) |
Ventes de biens et services (b) 5
Charges 5 |
Utilisation de biens et services (b) 5
Transfert en capital (c) |
Valeur nette/solde net de gestion 135 —4 131 220 4 224
Actifs non financiers (@) 100 100
Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin (—) de financement 135 —4 131 220 —-96 124
Actifs financiers 135 —4 131 220 —95 125
Numéraire et dépots 220 (@) —-100 120
Numéraire et dépots 135 (b) -5 130 (b) 5.0 5
Autres comptes a recevoir (c) | |
Passifs | |
Autres comptes a payer (c) | |
Dette brute 0 0 0 0 | |
Dette nette —135 4 —131 —220 96 —124
Notes :

e Lasociété privée construit un actif fixe d’une valeur de 100 «(a)», financé par une diminution du numéraire et des dépots «(a)».

* Pour la location simple (c’est-a-dire I'utilisation de I’actif), I'unité d’administration publique encourt une charge en numéraire

de 5 par an (utilisation de biens et services) «(b)». La société privée recoit en numéraire 5 par an de I'unité d’administration

publique (ventes de biens et services) «(b)».

L'unité d’administration publique accumule progressivement, sur la société privée, une créance financiere (de 1 par an,

valeur résiduelle de 20 + 20 ans) «(c)» lui permettant d’acquérir I’actif fixe sans paiement explicite a la fin de la vingtieme

année; I'écriture correspondante est un transfert en capital imputé de 1 par an sur 20 ans «(c)». La société privée acquiert

progressivement un passif correspondant «(c)» et un transfert en capital imputé «(c)».

* La dette brute de la sociét€ privée augmente de 1 tous les ans.

¢ Alafin de la premiere année, la valeur nette de 'unité d’administration publique diminue de 4 (paiement en numéraire de 5
pour la location simple et transfert en capital de 1). La valeur nette de la société privée augmente de 4 (recettes de 5 au titre
de la location simple et charge de 1 (qui est égale aux variations nettes des actifs et passifs).

Suite a la page suivante

* Une autre approche est celle qui consiste a enregis-
trer le transfert de la propriété 1égale et économique
de l'autre partie a 'administration publique comme
un transfert en capital a la fin de la période du
contrat. Au bout de cette période, I'administration

publique enregistre des recettes sous forme d’un
transfert en capital pour financer I'acquisition de
lactif, et I'autre partie une charge sous forme d’un
transfert en capital a ’administration publique, fi-
nancée par la cession de I’actif. Voir I'exemple 2 de
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Encadré 4.16. Traitement statistique de la dette et des flux résultant
des partenariats public—-privé (suite)

Exemple 1b : Une unité d’administration publique et une société privée signent un contrat de longue durée stipulant que la
société privée construira un actif fixe d’une valeur de 100, I'exploitera pendant une période de 20 ans et le transférera ensuite
a l'unité d’administration publique a une valeur résiduelle de 20. La société est reconnue comme le propriétaire économique et
l1égal de l'actif pendant la période du contrat, et I'unité d’administration publique en acquiert la propriété égale et économique
a l'expiration du contrat sans paiement explicite. ’administration publique verse a la société privée un montant de 5 par an
pour lutilisation de l'actif fixe. La société privée finance la construction de l'actif sur avec ses propres liquidités. Pour des
raisons de simplicité, I'exemple ne tient pas compte de la consommation de capital fixe et suppose qu’il n’y a pas d’autres flux
économiques. Ces opérations donnent lieu aux écritures habituelles.

L'unité d’administration publique accumule progressivement une créance financiere lui permettant d’acquérir I'actif a sa valeur
résiduelle a la fin de la vingtieéme année, et la société privée acquiert progressivement un passif correspondant.

A la vingtieme année, les encours et flux sont enregistrés dans les statistiques de 'unité d’administration publique et de la
société privée comme suit :

Administration publique Société privée
Compte de Autres |[Compte de| Compte de Autres |Compte de
patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine | patrimoine | Transac- |flux écono-|patrimoine
d’ouverture tions miques de cléture | d’ouverture tions miques | de cléture
Recettes | 5
Transfert en capital (o) |
Ventes de biens et services (b) 5
Charges 5 |
Utilisation de biens et services (b) 5
Transfert en capital (c) |
Valeur nette/solde net de gestion 59 —4 55 216 4 220
Actifs non financiers (d) 20 20 20 (d) 20 0
Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin (—) de financement 59 -24 35 196 24 220
Actifs financiers 59 —24 35 215 5 220
Numéraire et dépots 215 (b) 5 220
Numéraire et dépots 40 (b) -5 35
Autres comptes a recevoir 19 (o) | 20
Autres comptes a recevoir (d) -20 -20
Passifs 19 -19 0
Autres comptes a payer 19 (c) | 0
Autres comptes a payer (d) 20 0
Dette brute 0 0 0 19 -19 0
Dette nette -59 24 -35 -196 -24 -220
Notes :

« Alafin de la vingtiéme année, la dette de la société privée sera égale a 20, et elle sera alors éteinte par le transfert de I'actif
fixe a sa valeur résiduelle de 20 «(d)». En conséquence, a la fin de la vingtieme année, la dette brute de la société privée est
égale a zéro. De méme, un montant de 20 est porté aux comptes a recevoir de 'unité d’administration publique et sera réduit
a zéro par l'acquisition de I'actif fixe «(d)».

« Alafin de la vingti®me année, I'unité d’administration publique détient un actif non financier de 20 (la société privée n'est
plus le propriétaire de I'actif).

e Sur I'ensemble de la période, la valeur nette de 'unité d’administration publique est tombée de 135 a 55, soit une baisse
de 80, sous l'effet d’un transfert en capital recu de 20 et d’une utilisation de biens et services de 100. La valeur nette de la
société privée est restée inchangée. Cela peut s’expliquer par la réduction de la valeur de I’actif, qui est tombée de 100 a 20
(soit une baisse de 80) qui a été compensée par les recettes provenant du crédit-bail (100) et la charge sous forme de transfert

en capital de 20.

Suite a la page suivante
I’encadré 4.16, qui illustre cette approche. Celle-ci des actifs et les dispositions du contrat permettant
ne reflete pas, elle non plus, la réalité économique I’exercice de diverses options par 'une des parties
sous-jacente. Néanmoins, les limites des données, peuvent justifier 'enregistrement d’un transfert en

I'incertitude quant a la valeur résiduelle attendue capital pour des raisons pratiques.



Chapitre 4 & Dette du secteur public : questions particuliéres

Encadré 4.16. Traitement statistique de la dette et des flux résultant
des partenariats public—privé (suite)

Exemple 2a : Cet exemple est identique a I'exemple 1, mais ici 'unité d’administration publique acquiert I’actif par le biais d’un
transfert en capital a la fin de la vingtieme année. Ladministration publique et une société privée signent un contrat de longue
durée stipulant que la société privée construira un actif fixe d’'une valeur de 100, I'exploitera pendant une période de 20 ans et le
transférera ensuite a I'unité d’administration publique & une valeur résiduelle de 20. La société est reconnue comme le propriétaire
légal et économique de 'actif pendant la période du contrat, et I'unité d’administration publique en acquiert la propriété légale
et économique a I'expiration du contrat sans paiement explicite. L'administration publique verse a la société privée un montant
de 5 par an pour l'utilisation de I'actif fixe. La société privée finance la construction de I’actif sur ses encaisses existantes. Pour
des raisons de simplicité, 'exemple ne tient pas compte de la consommation de capital fixe et suppose qu’il n’y a pas d’autres
flux économiques. Ces opérations donnent lieu aux écritures habituelles.

A la premiere année, les encours et flux sont enregistrés dans les statistiques de 1'unité d’administration publique et de la
société privée comme suit :

Administration publique Société privée
Compte de Autres |Compte de| Compte de Autres |Compte de
patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine| patrimoine | Transac- |flux écono-|patrimoine
d’ouverture tions miques de cl6ture | d’ouverture tions miques | de cléture
Recettes 5
Ventes de biens et services 5
Charges 5
Utilisation de biens et services 5
Valeur nette/solde net de gestion 135 -5 130 220 5 225
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin (=) de financement 135 =5 130 220 5 225
Actifs financiers 135 -5 130 220 5 225
Numéraire et dépots 135 =5 130 220 5 225
Passifs
Dette brute 0 0 0 0 0 0
Dette nette -135 5 —-130 -220 -5 -225
Notes :

¢ Pour la location simple, I'unité d’administration publique encourt une charge en numéraire et dépots de 5 par an (utilisation
de biens et services). La société privée recoit en numéraire et dépots 5 par an de I'unité d’administration publique (ventes de

biens et services).

« A la différence de 'exemple 1, il n’y a pas constitution progressive d’une créance financiere ou d’un passif.

¢ Ni l'unité d’administration publique ni la société financiere n’a de dette brute a 'issue de ces opérations.

A lafin de la premiére année, la valeur nette de I'administration publique diminue de 5 (paiement en numéraire et dépots
de 5). La valeur nette de la société privée augmente de 5 (recettes d’'un montant de 5).

10. Dette résultant des swaps hors marché

4.127 Dans les statistiques macroéconomiques, les
swapsS! donnent lieu a des produits financiers dérivés qui
ne constituent pas de la dette (voir paragraphe 2.6). Ce-
pendant, les swaps hors marché ont une composante dette.

a. Définition
4.128 Un swap hors marché est un contrat d’échange
qui a une valeur autre que zéro a lorigine du fait que

SIDans un contrat de swap, les contreparties échangent, selon des
modalités prédéterminées, des flux monétaires sur la base des prix
de référence des produits sous-jacents.

Suite a la page suivante

les taux de référence sont fixés a des niveaux différents
des valeurs courantes de marché, c’est-a-dire «hors
marché». De tels swaps donnent lieu au paiement d’une
somme forfaitaire, d’ordinaire a I’établissement du contrat,
par une partie a I'autre. Un swap hors marché est, écono-
miquement parlant, a la fois un emprunt (paiement de la
somme forfaitaire), sous forme dun crédit, et un swap sur
marché (produit financier dérivé). La composante crédit du
swap hors marché est une dette et, si une unité du secteur
public regoit le paiement forfaitaire, ce swap fera partie
de la dette du secteur public. Parmi les exemples de swaps
pouvant faire intervenir des taux de référence hors marché
figurent les swaps de taux d’intérét et de devises.
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Encadré 4.16. Traitement statistique de la dette et des flux résultant
des partenariats public—privé (fin)

Exemple 2b : Cet exemple est identique a I'exemple 1, mais ici 'unité d’administration publique acquiert I’actif par le biais d’un
transfert en capital a la fin de la vingtiéme année. Cette unité et une société privée signent un contrat de longue durée stipulant
que la société privée construira un actif fixe d’une valeur de 100, I'exploitera pendant une période de 20 ans et le transférera
ensuite a I'unité d’administration publique a une valeur résiduelle de 20. La société privée est reconnue comme le propriétaire
légal et économique de I'actif pendant la période du contrat, et 'administration publique en acquiert la propriété 1égale et éco-
nomique a I’expiration du contrat sans paiement explicite. ’administration publique verse a la société privée un montant de 5
par an pour [utilisation de l'actif fixe. La société privée finance la construction de I'actif sur ses encaisses existantes. Pour des
raisons de simplicité, I'exemple ne tient pas compte de la consommation de capital fixe et suppose qu’il n’y a pas d’autres flux
économiques. Ces opérations donnent lieu aux écritures habituelles.

A la vingtieme année, les encours et flux sont enregistrés dans les statistiques de 'unité d’administration publique et de la

société privée comme suit :

Administration publique Société privée
Compte de Autres |Compte de| Compte de Autres |Compte de
patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine| patrimoine | Transac- | flux écono- | patrimoine
d’ouverture tions miques de cléture | d’ouverture tions miques | de cloture
Recettes 20 5
Transfert en capital 20
Ventes de biens et services 5
Charges 5 20
Utilisation de biens et services 5
Transfert en capital 20
Valeur nette/solde net de gestion 40 15 55 235 -5 220
Actifs non financiers 20 20 20 -20 0
Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin (—) de financement 40 -5 35 215 5 220
Actifs financiers 40 -5 35 215 5 220
Numéraire et dépots 40 -5 35 215 5 220
Passifs
Dette brute 0 0 0 0 0 0
Dette nette —40 5 -35 -215 -5 -220
Notes :

« A la fin de la vingtiéme année, l'administration publique acquiert Iactif non financier pour 20 (la société privée nest plus
le propriétaire de I'actif), et un transfert en capital de 20 est enregistré.

e Sur I'ensemble de la période, la valeur nette de I'administration publique est tombée de 135 a 55 (soit une baisse de 80),
sous l'effet d’un transfert en capital recu de 20 et d’une utilisation de biens et services de 100. La valeur nette de la société
privée est restée inchangée. Cela peut s’expliquer par la réduction de la valeur de l'actif, qui est tombée de 100 a 20 (soit
une baisse de 80), qui a été compensée par les recettes provenant de la location simple (100) et de la charge sous forme de

transfert en capital de 20.

e Les résultats a la fin de la vingtieme année dans le présent exemple sont les mémes pour les deux parties a ce PPP lorsque
I'on compare ce traitement a celui qui est illustré dans I'exemple 1. La différence réside dans la constitution d’un transfert en

capital sur les 20 années dans I'exemple 1 au lieu d’un transfert

b. Traitement statistique des swaps hors marché

4.129 Comme un swap hors marché est, économique-
ment parlant, a la fois un crédit et un dérivé financier,
deux positions d’encours sont enregistrées au compte de
patrimoine (comme le montre I'encadré 4.17) :

* un crédit — instrument de dette — qui est égal a la
valeur autre que zéro du swap a sa création et dont
la date d’exigibilité correspond a la date d’expiration
du swap; et

en capital de 20 a la fin de la vingtieme année.

* une composante dérivé financier (swap) — ne consti-
tuant pas de la dette — qui est un swap sur marché,
avec un principal notionnel correspondant au principal
notionnel du swap hors marché (net du crédit), et dont
la valeur est de zéro a sa création.

4.130 Lencours du crédit est un passif de la partie qui regoit
la somme forfaitaire, tandis que I'encours du dérivé financier
peut faire partie soit des actifs financiers, soit des passifs,
selon les prix du marché a la date du compte de patrimoine.
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Encadré 4.17. Traitement statistique d’un swap hors marché

L'exemple ci-apres illustre le traitement statistique d’un swap «hors marché» pour une unité du secteur public. Il décrit tout d’abord
un swap «sur marché» pour le distinguer d’un swap «hors marché».

Swap sur marché : Supposons qu’un service de gestion de la dette publique émet (a parité) une obligation a taux variable a 5 ans d’une valeur
faciale de 100 unités de monnaie nationale, assortie d’un coupon fixé au niveau du LIBOR a 3 mois pour la monnaie nationale. A ce stade,
la valeur de marché de I'obligation est de 100 unités de monnaie nationale. En méme temps, le service de gestion de la dette publique est
partie a un contrat de swap de devises a 5 ans, dans lequel un principal de 100 unités de monnaie nationale est échangé contre un montant
de devise étrangere au taux de change en vigueur sur le marché, qui est de 1 unité de monnaie nationale = 1,25 unité de devise étrangere
(autrement dit, le service de gestion de la dette publique recoit un principal de 125 en devise étrangere), les flux monétaires sous-jacents étant
liés au LIBOR 2 3 mois pour la monnaie nationale et au LIBOR a 3 mois pour la devise étrangere, respectivement. A ce stade, la valeur de
marché de la dette est toujours de 100 unités de monnaie nationale. Les flux monétaires pour la période de trois mois sont fixés a la fois pour
la jambe en monnaie nationale et la jambe en devise étrangere, respectivement, a la création du contrat, et versés au bout de 3 mois, lorsque
les flux monétaires pour la période A venir sont fixés. A Iexpiration du swap, il y a échange inverse des montants de principal, le service de
gestion de la dette publique reprenant le principal de 100 unités de monnaie nationale, qui est utilisé pour le remboursement de I'obligation
sous-jacente (de 100 unités de monnaie nationale) tout en payant le principal de 125 en devise étrangere. Leffet global de ce swap est de
transformer les caractéristiques de I'obligation en monnaie nationale a taux variable en une obligation en devise étrangere a taux variable.
La nature de I'exposition du portefeuille de la dette publique au taux de change aussi bien qu’au taux d’intérét s’en trouve ainsi modifiée.

Dans les statistiques macroéconomiques, la valeur du dérivé financier, a la création du contrat, est de zéro. La position sur dérivé
financier au compte de patrimoine peut étre incluse par la suite soit dans les actifs financiers, soit dans les passifs, selon la valeur du
dérivé a la date du compte de patrimoine.

Swap hors marché : Reprenons les hypotheses précédentes, mais, dans ce cas-ci, le taux de change retenu pour I’échange des montants
de principal est fixé a 1 unité de monnaie nationale = 1 unité de devise étrangere. Dans ce scénario et a supposer que le taux en vigueur
sur le marché est de 1,25, la valeur de marché de la dette apres le swap est de 80 unités de monnaie nationale (= 100 unités de devise
étrangere), et non de 100 unités monétaire nationale, avec 80 = (100 x (1 + 1.25)). Supposons que le swap est établi d’'une maniere
telle que les flux monétaires sont comme ils le seraient dans le swap initial — cela signifie que les flux de coupon pour la jambe en
devise étrangere devront étre fixés au niveau du LIBOR a 3 mois pour la devise étrangere multiplié par un facteur de 1,25 —, la valeur
du swap serait alors de 20 unités de monnaie nationale (= 25 en devise étrangere) a la création du contrat. Le service de gestion de
la dette publique recoit un paiement effectif en numéraire de 25 unités de devise étrangere (= 20 unités de monnaie nationale). Du
point de vue des statistiques macroéconomiques, ce paiement en numéraire représente un crédit (passif) du service de gestion de la
dette publique a la contrepartie au swap. La valeur de la composante dérivé financier, a la création du contrat, est de zéro. La position
sur dérivé financier au compte de patrimoine peut par la suite étre incluse soit dans les actifs financiers, soit dans les passifs, selon la
valeur du dérivé (nette du crédit) a la date du compte de patrimoine.

A la création du contrat, les transactions et encours suivants sont enregistrés pour les administrations publiques :

Administrations publiques
Compte de patrimoine Autres flux Compte de
d’ouverture Transactions économiques | patrimoine de cléture
Recettes
Charges
Valeur nette/solde net de gestion 0 0 0
Actifs non financiers 0 0 0
Valeur financiére nette/capacité (+)/besoin (—) de financement 0 0 0
Actifs financiers 0 100 100
Numéraire et dépots : en monnaie nationale 0 100-100 0
Numéraire et dépots : en devises étrangéres 0 +80+20 100
Produits financiers dérivés 0 0 0
Passifs 0 100 100
Obligation : en monnaie nationale 0 100-100 0
Obligation : en devises étrangéres 0 +80 80
Crédit de la contrepartie au swap : en devises étrangéres 0 +20 20
Produits financiers dérivés 0 0 0
Dette brute 0 100 100
Dette nette 0 0 0

Notes :

¢ Numéraire et dépots : augmentent de 100 (monnaie nationale) lorsque I’'obligation est émise et diminuent de 100 en raison du swap.
Ensuite, le numéraire et les dépots en devises étrangeres augmentent de 100, montant qui recouvre la nouvelle valeur de I'obligation
résultant du swap (80) et le paiement de la somme forfaitaire (20).

* Ladette brute totale reste inchangée (100 unités de monnaie nationale), mais sa composition a changé : 1a dette en monnaie nationale
a fait place a une dette en devise étrangere. La valeur de marché de I’obligation est de 80 apres le swap, et le passif sous forme de
crédit est de 20. La dette nette est de zéro avant et apres le swap.

e La valeur de la composante dérivé financier (c’est-a-dire du swap «sur marché») est de zéro a la création du contrat.
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4.131 Les flux futurs correspondant a ces encours sont
eux aussi répartis entre les flux relatifs a la composante
crédit et a la composante dérivé financier.

1. Dette résultant des régimes de retraite des
fonctionnaires et autres employés du secteur
public sans constitution de réserves

4.132 Un régime de pension pour les employés du
secteur public peut étre géré pour le compte d’une unité du
secteur public (par exemple une administration publique)
par une société publique ou privée d’assurances, ou peut
étre organisé et géré par cette unité elle-méme sous forme
d’un fonds de pension autonome ou non autonome.

4.133 Un fonds de pension non autonome n’est pas une
unité institutionnelle distincte et ses actifs appartiennent a
I'employeur. Par sa nature, un régime sans constitution de
réserves ne constitue pas une unité institutionnelle distincte et
doit étre organisée et gérée par 'employeur, qui peut tre une
administration publique ou une société publique. Cependant,
les employés ont une créance sur 'employeur, et ce dernier a
un engagement égal a la valeur actualisée des prestations a
verser dans 'avenir. Cet engagement appartient a la dette et
doit étre classé parmi les instruments de dette au poste des
systemes d’assurances, de pensions et de garanties standard.

4.134 Si une unité du secteur public, telle que 'adminis-
tration centrale budgétaire, gére un régime de pension sans
constitution de réserves, les transactions suivantes doivent
étre enregistrées en passifs sous forme d’instruments de
dette au titre des systemes d’assurances, de pensions et de
garanties standard :

* Les cotisations sociales a recevoir dans la période
en cours des employés, employeurs ou autres unités
institutionnelles au nom des bénéficiaires et autres
ayants droit accroitront la dette de cette unité. Le passif
existant augmentera a la longue, car les paiements
futurs sont actualisés sur un nombre moins grand
de périodes. Les passifs sous forme d’instruments de
dette au titre des systemes d’assurances, de pensions
et de garanties standard augmenteront (crédit), avec
pour contrepartie une charge sous forme de cotisations
sociales imputées (débit).

» Les prestations versées aux retraités ou aux autres
ayants droit dans la période en cours sous forme de
paiements périodiques ou de sommes forfaitaires
réduisent 'engagement (débit), avec pour contrepartie
une diminution du numéraire et des dépdts (crédit).

4.135 Unexemple d’enregistrement des encours et des flux
relatifs aux régimes de retraite des fonctionnaires et autres
employés du secteur public est donné dans I'encadré 4.18.

12. Dette résultant de la prise en charge
par les administrations publiques
de passifs sous forme de pensions

4.136 11 arrive parfois que des transactions importantes
aient lieu a titre exceptionnel entre une administration publique
et une autre unité du secteur public dans le cadre de réformes
du systeme de pension ou de la privatisation de sociétés
publiques. Le but recherché peut étre de rendre une société
publique plus compétitive et financierement plus attrayante
en retirant les passifs existants au titre des pensions de son
compte de patrimoine. A cette fin, Padministration publique
prend en charge le passif en question en échange de paiements
au comptant de méme valeur de la part de la société publique.
Si ce paiement n'est pas égal au passif encouru, un transfert
en capital de I'administration publique a la société publique
doit étre enregistré pour rendre compte de la différence.

4.137 Le preneur en charge (administration publique)
enregistre une augmentation de ses passifs de dette au
titre des pensions (crédit), un accroissement de ses actifs
financiers sous forme de numéraire et dépots (débit) et
une charge sous forme d’un transfert en capital a la société
publique (débit). Celle-ci comptabilise une diminution de sa
dette au titre des pensions (débit), une baisse de ses avoirs
en numéraire et dépots (crédit) et des recettes sous forme
d’un transfert en capital de 'administration publique (débit).

4.138 La dette brute de 'administration publique aug-
mente 'engagement de cette derniere a hauteur de la prise
en charge au titre des pensions, et sa dette nette du montant
du transfert en capital. Sa valeur nette et sa valeur finan-
ciere nette diminuent du montant du transfert en capital.
La dette brute de la société publique diminue son passif
du montant de la prise en charge au titre des pensions, et
sa dette nette baisse de la valeur du transfert en capital.
Sa valeur nette et sa valeur financiere nette augmentent a
hauteur du transfert en capital.

13. Rétrocession de préts
a. Définition

4.139 Larétrocession de préts est une opération selon
laquelle une unité institutionnelle résidente, A (géné-
ralement Uadministration centrale), emprunte aupres
d’une ou de plusieurs autres unités institutionnelles,
B, et préte ensuite le produit de cet emprunt a une ou
plusieurs autres unités institutionnelles, C (généralement
d’administrations d’Etats fédérés ou locales, ou une ou
plusieurs sociétés publiques), étant entendu que Uunité A
acquiert une créance financiere effective sur Uunité C.
La rétrocession de préts peut se justifier pour plusieurs
raisons. Par exemple :
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Encadré 4.18. Traitement statistique des régimes de pension non autonomes
sans constitution de réserves
L'exemple ci-apres illustre le traitement statistique d’un régime de retraite non autonome sans constitution de réserves d’une unité du
secteur public, telle qu’une administration publique. Supposons que les valeurs du compte de patrimoine d’ouverture sont données. Le

31 décembre, les calculs actuariels indiquent que la valeur actualisée des prestations futures, compte tenu des circonstances existantes,
est de 1.005. Les prestations a verser dans le courant de 'année sont de 45. Nous partons de I’hypothese qu’il n’y a pas d’autres flux

économiques tels que des changements dans les prestations.
Les encours et flux sont enregistrés comme suit :

Administration publique
Compte de patrimoine Autres flux Compte de
d’ouverture Transactions | économiques |patrimoine de cléture
Recettes
Charges 50
Cotisations sociales imputées 50
Valeur nette/solde net de gestion -800 -50 -850
Actifs non financiers 0 0
Valeur financiére nette/capacité (+)/besoin (-) de financement -800 =50 -850
Actifs financiers 200 —45 155
Numéraire et dépéts 200 —45 155
Passifs 1.000 5 1.005
Systémes d’assurances, de pensions et de garanties standard 1.000 5045 1.005
Dette brute 1.000 5 1.005
Dette nette 800 50 850

Notes :

* Les cotisations imputées versées par I'employeur pour le compte des employés, d’'un montant de 50, sont calculées comme suit :
valeur du compte de patrimoine de cloture (1.005) moins valeur du compte de patrimoine d’ouverture (1.000) moins prestations a
verser (—45) moins autres flux économiques (0). Aucune cotisation n’a été effectivement versée par les employés.

La dette brute totale passe de 1.000 a 1.005 sous l'effet des cotisations sociales imputées a verser (50) et des prestations a verser

(45). La dette nette monte de 800 a 850 en raison de la réduction du numéraire et des dépots (45) et de 'augmentation nette de 5

du passif au titre des prestations de retraite futures.

* Il se peut que I'unité A soit plus en mesure que
I'unité C d’obtenir de I'unité B des modalités d’em-
prunt favorables; ou

e La capacité d’emprunt de I'unité institutionnelle C
est limitée par des facteurs tels que la réglementation
des changes; seule 'unité A peut emprunter a des
non-résidents.

4.140 Larétrocession de fonds donne lieu a (au moins)
deux créances financieres distinctes. Ces créances ne
doivent pas s’annuler dans les statistiques de finances
publiques ou de la dette du secteur public; I'unité institu-
tionnelle A a un engagement envers I'unité B, et I'unité ou
les unités C ont une dette envers l'unité A, qui peut étre
consolidée (voir le paragraphe 4.145). Selon la résidence
respective des unités institutionnelles B et C, cette dette (et
les créances financieres correspondantes) est considérée
comme intérieure ou extérieure.

b. Traitement statistique des préts rétrocédés

4.141 Si l'unité institutionnelle résidente (A), qui ré-
trocede a une unité C les fonds empruntés, acquiert une

créance financiere effective sur cette unité, le traitement
statistique de la rétrocession dépend de la résidence du
créancier ou des créanciers auxquels 'unité A emprunte
(c’est-a-dire I'unité ou les unités B), ainsi que de la rési-
dence de I'unité C a laquelle I'unité A rétrocede les fonds
empruntés, comme il est résumé au tableau 4.2.

4.142 La classification de la dette de I'unité institu-
tionnelle A envers I'unité ou les unités B dépend du type
d’instrument utilisé; généralement, ce type d’emprunt
prend la forme de crédits et/ou de titres de créance. Dans
pareils cas, la dette de 'unité institutionnelle A sous forme
de crédits et/ou de titres de créance augmente (crédit) par
suite de 'emprunt a I'unité B, avec augmentation corres-
pondante (débit) des actifs financiers de A sous forme de
numéraire et dépots, ce qui accroit la dette brute de cette
derniére, mais est sans effet sur sa dette nette.

4.143 La dette 'unité C envers l'unité A résultant de
la rétrocession de préts prend généralement la forme d’un
crédit. En d’autres termes, la dette de I'unité institutionnelle C
s’accroit (crédit) a la suite de son emprunt a l'unité A, avec
augmentation correspondante (débit) de ses actifs financiers
sous forme de numéraire et dépdts. Cette rétrocession a pour

9l
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Tableau 4.2. Résumé du traitement
statistique de la rétrocession de fonds
empruntés par I'unité institutionnelle A

I. Lunité A Selon la résidence de l'unité ou des unités
emprunte a institutionnelles B, 'unité A a une dette
l'unité ou aux | intérieure ou extérieure envers l'unité
unités B ou les unités B. (Lunité ou les unités
institutionnelles B ont une créance financiere
intérieure ou extérieure sur l'unité A.)
2. Lunité A Selon la résidence de I'unité ou des unités
rétrocéde le institutionnelles C, I'unité A a une créance
produit de financiére intérieure ou extérieure sur
'emprunt a I'unité ou les unités C. (L'unité ou les unités
'unité ouaux | C ont un passif intérieur ou extérieur
unités C envers l'unité A.)

résultat d’accroitre ’encours de la dette brute de I'unité C,
mais sont sans effet sur celui de sa dette nette.

4.144 Les actifs financiers de I'unité institutionnelle A
(par exemple les crédits) augmenteront (débit) par suite
de la rétrocession de préts a I'unité C, et ses avoirs en
numéraire et dépdts diminueront (crédit). Pour I'unité
institutionnelle A, cette rétrocession sera sans effet sur
I’encours de sa dette brute ou nette.

4.145 Si l'unité ou les unités institutionnelles C sont
classées dans le méme secteur, sous-secteur ou groupe
d’unités que I'unité A, cette dette (et la créance financiere
correspondante) devra étre éliminée par consolidation,
comme il est expliqué au chapitre 8.

4.146 L’amortissement de chaque dette (et des actifs
financiers correspondants) est enregistré dans les livres
de l'unité dont le compte de patrimoine fait apparaitre
la dette. En conséquence, si I'unité institutionnelle A a
une dette envers I'unité B, 'amortissement de cette dette
(généralement extérieure) est enregistré dans les livres
de I'unité A, méme en cas de rétrocession des emprunts a
I'unité C. Lamortissement de la dette de I'unité A envers
I'unité B réduit ’encours de la dette brute de 'unité A,
mais celui de sa dette nette reste inchangé.

4.147 De méme, 'amortissement de la dette (générale-
ment intérieure) (débit) de I'unité institutionnelle C envers
l'unité A est comptabilisé dans les livres de I'unité C.
L'unité A enregistre une diminution (crédit) de ses créances
financiéres (intérieures) sur I'unité C. Lamortissement de
la dette de 'unité institutionnelle C envers I'unité A réduit
I’encours de la dette brute de 'unité C, sans changer celui
de sa dette nette. L'encours de la dette brute ou nette de
l'unité A n’est pas modifié par I'extinction de la créance
financiere qu'elle a sur I'unité C, car elle ne fait qu’échanger
une créance contre du numéraire et des dépots.

4.148 L’encadré 4.19 offre un exemple de traitement
statistique de la rétrocession de préts et de leur amortis-
sement ultérieur.

14. Encours et flux correspondants
aupreés du FMI

4.149 La présente section décrit brievement les encours
et flux d’actifs financiers et de passifs des pays membres
du FMI aupres de cette institution, car ces flux relevent
des statistiques de la dette du secteur public. Les statisti-
ciens de la dette doivent tout d’abord identifier 'unité ou
les unités du secteur public chargé de I'enregistrement
des encours et flux correspondants aupres du FMI. Ces
derniers sont généralement inscrits dans les comptes de
'unité du secteur public désignée au travers des dispositifs
juridiques et institutionnels du pays membre en question.

4.150 Les transactions financieres du FMI avec ses
pays membres s’effectuent par I'intermédiaire d’un agent
financier et d’un dépositaire :

* Chaque pays membre désigne un agent financier,
chargé d’effectuer en son nom les transactions finan-
cieres avec le FMI32,

* Chaque pays membre est en outre tenu de désigner
sa banque centrale comme dépositaire des avoirs du
FMI en sa monnaie33. La plupart des pays membres
confient les roles d’agent financier et de dépositaire
a leur banque centrale.

4.151 Les sections suivantes traitent des quotes-parts des
pays membres et de leur position de réserve au FMI, de la
rémunération (intéréts) a recevoir du FMI, du compte utilisé
pour les paiements administratifs (le «compte n° 2»), des
allocations de DTS en leur faveur et de leurs avoirs en DTS.

a. Quotes-parts

4.152 Les pays membres du FMI se voient assigner une
quote-part lors de leur admission. Une quote-part est une
souscription au capital, exprimée en DTS, que chaque pays
membre est tenu de verser au FMI lors de son admission
et qui a deux composantes :

* Composante en devises. Un pays membre est tenu
de verser 25 % de sa quote-part en droits de tirage

52]’agent financier peut étre le Trésor (ministére des finances) du
pays membre, sa banque centrale, une institution monétaire officielle,
un fonds de stabilisation ou autre entité analogue. Le FMI ne peut traiter
qu’avec 'agent financier désigné, ou par son intermédiaire.

53Si le pays membre n’a pas de banque centrale, il peut désigner
comme dépositaire une institution monétaire ou une banque commerciale
susceptible d’étre agréée par le FMI.
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Encadré 4.19. Traitement statistique de la rétrocession de fonds empruntés

Lexemple ci-apres illustre le traitement statistique de la rétrocession de fonds empruntés. Une unité d’administration publique emprunte
100 a une administration publique étrangere (B) et rétrocede ces fonds a une société publique (C). Le prét extérieur est rembour-
sable sur 5 ans, et les intéréts sont a payer tous les ans a un taux de 5 %. Chaque année, la société publique affecte des fonds (23,1) a
I’amortissement du prét extérieur. Par souci de simplicité, on suppose qu’il n’y a pas d’autres flux économiques (par exemple dus a des
variations de taux de change). Les encours et flux sont enregistrés comme suit dans les comptes de 'administration publique et ceux
de la société publique pour la premiére année :

Administration publique Société publique
Compte de Autres |(Compte de| Compte de Autres | Compte de
patrimoine | Transac- | flux éco- |patrimoine| patrimoine | Transac- | flux éco- | patrimoine
d’ouverture tions nomiques | de cléture | d’ouverture tions nomiques | de cléture
Recettes 5
Intéréts sur le prét a la société
publique (c) 5
Charges 5 5
Intéréts sur le prét extérieur (d) 5
Intéréts sur le prét de l'unité
d’administration publique (c) 5
Valeur nette/solde net de gestion 0 0 -5 -5
Actifs non financiers
Valeur financiére nette/capacité (+)/
besoin (-) de financement 0 0 -5 -5
Actifs financiers 81,9 81,9 76,9 76,9
Numéraire et dépéts (a) 100 0 (b) 100 76,9
Numéraire et dépots (b) -100
Numéraire et dépéts (e) 23,1 (e) 23,1
Numéraire et dépots f -23,1
Prét a la société publique (b) 100 81,9
Prét a la société publique
(intéréts courus) (c) 5
Prét a la société publique
(remboursement) (e) -23,1
Passifs 81,9 81,9 81,9 81,9
Prét extérieur (@) 100 81,9
Prét extérieur (intéréts courus) (d) 5
Prét extérieur (remboursement) f 23,
Prét de 'unité d’administration
publique b) 100 81,9
Prét de 'unité d’administration
publique (intéréts courus) (c) 5
Prét de 'unité d’administration
publique (remboursement) (e) 23,1
Dette brute 81,9 81,9 81,9 81,9
Dette nette 0 0 5 5
Notes :

* Parmi les actifs financiers de 'administration publique, le numéraire et les dépdts augmentent de 100 (a) par suite de I’accrois-
sement de 100 des passifs sous forme de dette extérieure (a).

* Parmi les actifs financiers de 'administration publique, le numéraire et les dépots diminuent de 100 (b) par suite de 'octroi du
prét (intérieur) a la société publique (b). Parmi les actifs financiers de la société publique, le numéraire et les dép6ts augmentent
de 100 (b) du fait de I’accroissement des passifs sous forme d’instruments de dette de la société publique envers I'unité d’admi-
nistration publique (b).

* Des intéréts de 5 (c) courent sur le prét intérieur de I'administration publique a la société publique et sur le prét extérieur obtenu
par 'administration publique de 'administration publique étrangere (d).

» La société publique effectue un paiement annuel de 23,1 pour rembourser le prét intérieur qu’elle a obtenu de ’'administration
publique. En conséquence, les passifs sous forme d’instruments de dette de la société publique envers I’'administration publique
diminuent de 23,1 (e) et, parmi ses actifs financiers, le numéraire et les dépots baissent de 23,1. La créance de I'administration
publique sur la société publique recule de 23,1 (e), et ses encaisses (numéraire et dépots) augmentent de 23,1 (e).

» Ladministration publique effectue un paiement annuel de 23,1 pour rembourser le prét extérieur qu’elle a obtenu de I’'admi-
nistration publique étrangere. En conséquence, la dette de ’'administration publique envers 'administration publique étrangere
diminue de 23,1 (f) et, parmi ses actifs financiers, le numéraire et les dépots baissent de 23,1 (f).

» Ladette (extérieure) brute de I'unité administration publique est de 81,9 a la fin de la premicre année, mais le niveau de sa dette
nette n’est pas modifi€ par 'emprunt et la rétrocession des fonds empruntés. La dette (intérieure) brute de la société publique est
de 81,9 a la fin de la premiere année, et sa dette nette est de 5 (81.9-76.9).
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spéciaux (DTS) ou en devises acceptables par le
FMI. Ces 25 % sont une composante des avoirs de
réserve du pays membre et désignés par I'appellation
de «tranche de réserve». Dans les comptes de 'unité
du secteur public, la souscription de cette portion
est enregistrée comme une transaction donnant lieu
a une augmentation des actifs financiers extérieurs
sous forme de numéraire et dépots, c’est-a-dire la
position dans la tranche de réserve, qui est une
créance sur le FMI (débit), avec pour contrepartie
une réduction égale des actifs financiers extérieurs
existants3* (crédit).

¢ Composante en monnaie nationale. Les 75 %
restants de la quote-part sont a verser dans la propre
monnaie du pays membre auprés du dépositaire
désigné. Le paiement est effectué soit en monnaie
nationale (comptes n° 1 et n°® 2 du FMI), soit par
émission d’un billet a ordre (et enregistré au compte
titres du FMI). Le compte n° 1 est utilisé pour les
transactions et opérations du FMI (par exemple les
achats et les rachats), et des montants peu élevés
peuvent étre transférés de ce compte au compte n° 2,
qui sert au reglement des charges administratives
locales encourues par le FMI dans la monnaie du
pays membre. Le billet a ordre est encaissable par
le FMI sur sa demande. La portion en monnaie
nationale du paiement de la quote-part n’est pas
enregistrée dans les comptes de 1'unité du secteur
public, a I'exception du compte n° 2 (voir ci-apres). Il
n’y a pas d’intéréts a verser sur le compte de dépots
ou le billet a ordre.

4.153 Il est procédé a des révisions périodiques du ni-
veau des quotes-parts des pays membres. Lenregistrement
des transactions reflétant une révision de la quote-part d'un
pays membre est identique a celui qui est effectué lorsque
la quote-part est initialement versée.

b. Position de réserve au FMI

4.154 La position de réserve d’un pays membre au
FMI est le montant égal a la tranche de réserve plus toute
dette du FMI envers lui (sous forme d’un prét ou d’'un
accord d’achat de titres) au Compte des ressources géné-
rales, montant dont le pays peut disposer immédiatement
(pour de plus amples détails, voir le paragraphe 6.85 du
MBP6). La tranche de réserve représente le droit de tirage
inconditionnel du pays membre sur le FMI, reflétant la
portion en devises de la souscription de quote-part, aug-
mentée (diminuée) des ventes (rachats) de la monnaie du

S4Le type d’instrument varie.

pays membre effectuées par le FMI pour répondre a la
demande d’utilisation de ses ressources émanant d’autres
pays membres qui ont un besoin de financement de leur
balance des paiements. La position de réserve d’un pays
membre au FMI fait partie de ses avoirs de réserve (avoirs
extérieurs).

4.155 Pour utiliser sa tranche de réserve au FMI, un
pays membre doit présenter une déclaration de besoin de
financement de sa balance des paiements et acheter des
devises au FMI a I'aide de sa propre monnaie. Le montant
de monnaie nationale, égal en valeur a celui des devises,
est versé au compte n° 1 du FMI aupres de la banque
centrale du pays membre ou réglé par émission en faveur
du FMI d’un billet a ordre qui est porté au compte titres
de l'institution. La transaction est enregistrée dans les
comptes de I'unité du secteur public comme une réduction
des actifs financiers extérieurs du pays membre sous forme
de numéraire et dépdts (c’est-a-dire de la position dans la
tranche de réserve au FMI), compensée par une augmen-
tation des actifs financiers extérieurs du pays membre (le
type d’instrument varie).

c. Crédits et préts du FMI

4.156 Un pays membre peut avoir recours aux crédits du
FMI ou aux préts concessionnels (destinés au financement
des pays a faible revenu) des comptes de fiducie adminis-
trés par lui en vue d’obtenir des devises supplémentaires
de P'institution. L'utilisation des crédits et celle des préts
du FMI aboutissent au méme résultat — c’est-a-dire que
le pays membre qui participe a de tels accords a acces a
des devises tout en s’engageant en échange a respecter un
ensemble de conditions. Aussi bien les crédits du FMI que
ses préts concessionnels sont classés dans les comptes de
'unité du secteur public parmi les engagements extérieurs
sous forme de crédits, quoique les deux types d’accord
soient exécutés de manieres différentes :

* Dans le cas des préts concessionnels, le pays membre
emprunte des devises qu’il s’engage a rembourser. Ce
type de préts n’a pas d’effet sur le compte n° 1 du FML

e Lorsqu’un pays membre utilise des crédits du FMI,
il «achete» des devises au FMI en échange de sa
propre monnaie. L'utilisation des crédits du FMI est
enregistrée comme un passif sous forme de crédits
(libellé¢ en DTS) du pays membre dans les comptes
de I'unité du secteur public pour refléter la nature
économique de la transaction. Les passifs au titre
d’accords de crédit du FMI sont éteints lorsque le
pays membre utilise des devises pour «racheter» sa
propre monnaie.
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4.157 Pour ce qui est de l'utilisation des crédits du
FM]J, si la valeur de 1a monnaie nationale du pays membre
varie par rapport au DTS, des «paiements de maintien de
la valeur» sont effectués une fois par an en monnaie na-
tionale au compte n° 1, au compte n° 2 et au compte titres
afin de maintenir constant le passif en DTS. Parce que le
passif est libellé en DTS, les paiements de maintien de la
valeur ne constituent pas des transactions a enregistrer par
la banque centrale, mais des gains ou pertes de détention
(réévaluations) lorsque la monnaie nationale est utilisée
comme unité de compte.

4.158 Lorsque la banque centrale rétrocede le produit de
Pemprunt au FMI a une unité d’administration publique :

* La banque centrale détient une créance intérieure
(prét) sur I'unité d’administration publique, et cette
derniere a une dette intérieure a rembourser (principal
et intéréts).

» Labanque centrale a une dette extérieure a rembourser
et peut utiliser a cet effet les paiements de service de
la dette regus de 1'unité d’administration publique.

d. Rémunération

4.159 Le FMI verse a ses pays membres une «ré-
munération» trimestrielle (en DTS) sur la base de leur
position dans la tranche de réserve, a I'exception d’une
petite fraction correspondant a des paiements antérieurs
de quote-part en or dont le FMI peut disposer sans avoir a
les rémunérer. Cette rémunération doit étre comptabilisée
sur la base des droits constatés comme revenu d’intéréts
(recettes) de I'unité du secteur public, compensé par une
augmentation de ses actifs financiers extérieurs sous forme
de numéraire et dépots.

e. Compte n° 2 du FMI

4.160 Comme indiqué ci-dessus, le compte n° 2 du FMI
est utilisé pour les paiements administratifs et constitue
un passif de 'unité du secteur public. Les transactions
passant par le compte n° 2 viennent en augmentation ou en
diminution de ce passif et sont compensées par l'origine des
fonds (dans le cas d’'une augmentation) ou leur utilisation
(dans le cas d’une diminution). Lorsque le FMI transfere
des fonds du compte n° 1 au compte n° 2, les comptes de
l'unité du secteur public feront apparaitre une hausse de
sa tranche de réserve (c’est-a-dire du numéraire et des
dépdts). Cette hausse tient a la réduction des avoirs du
FMI dans la monnaie du pays membre au compte n° 1 et
est compensée par une augmentation des passifs du pays
membre sous forme de numéraire et dépots.

¢ Dette du secteur public : questions particuliéres

f. Droits de tirage spéciaux (DTS)

4.161 Le DTS estun avoir de réserve international créé
par le FMI en 1969. 1l est administré par le Département
des DTS du FMI, qui est tenu, par les Statuts du FMI, de
maintenir une stricte séparation entre les comptes de ce
département et ceux du Département général. Les pays
membres participant au Département des DTS ont une
position créditrice ou débitrice. Comme les créances
financieres sur les participants au systeme de DTS ou les
passifs a leur égard sont attribués suivant le principe de
la coopération, une catégorie résiduelle de partenaire —
autres non-résidents — est utilisée comme contrepartie
des avoirs en DTS et des allocations de DTS%.

4.162 Les allocations de DTS recues par un pays sont
enregistrées comme des transactions sur passifs sous
forme de DTS (composante de la dette brute de I'unité du
secteur public), avec écriture de contrepartie au compte
des actifs financiers sous forme d’avoirs en DTS. Le calcul
de la dette nette de I'unité du secteur public tient compte
des avoirs en DTS et des allocations de DTS. Les revenus
d’intéréts sur les avoirs en DTS et les charges d’intéréts sur
les allocations de DTS doivent aussi étre pris en compte,
sur une base brute, dans I’encours des actifs financiers et
des passifs, respectivement.

4.163 L’allocation de DTS est une dette pour le bénéfi-
ciaire (c’est-a-dire le participant au Département des DTS)
et fait partie de la dette du secteur public. Les avoirs en
DTS sont une composante des actifs financiers du secteur
public. Cependant, les systemes statistiques internationaux
ne précisent pas I’entité (de la banque centrale, ou de I’ad-
ministration publique, telle que le ministere des finances
ou le Trésor, par exemple) qui doit porter a son compte
de patrimoine ces avoirs et allocations. La raison en est
que les allocations de DTS sont faites en faveur des pays
membres qui participent au Département des DTS du
FMI, qui doivent s’appuyer sur leurs dispositifs juridiques
et institutionnels nationaux pour déterminer 'entité du
secteur public qui doit détenir et enregistrer les allocations
et les avoirs de DTS.

4.164 Pour les statistiques de finances publiques et
celles de la dette du secteur public, il est particulierement
important de déterminer les unités du secteur public dont les
comptes serviront a enregistrer les avoirs et les allocations
de DTS. Si I'allocation de DTS est inscrite au compte de
patrimoine des administrations publiques, elle fait alors
partie de la dette de ces dernieres. Si elle est portée au
compte de patrimoine de la banque centrale, elle n’entre

55Voir le chapitre 3, qui traite de la classification de la contrepartie
par secteur institutionnel.
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pas dans la dette des administrations publiques, mais reste
une composante de la dette du secteur public.

4.165 Les DTS sont détenus exclusivement par les
participants et les détenteurs agréés® et sont transférables
entre eux. Au moment de ’allocation de DTS, les montants
enregistrés pour les allocations de DTS (passifs) et les avoirs
en DTS (actifs financiers) sont les mémes et sont portés au

56Le FMI considere les membres participant au Département des
DTS comme des détenteurs de DTS, mais les pays membres peuvent
adopter des dispositions nationales qui déterminent quels organismes
(par exemple la banque centrale, le ministére des finances, le Trésor)
détiendront des DTS et enregistreront dans leurs comptes les allocations
de DTS correspondantes parmi leurs passifs. Le FMI a en outre désigné
un nombre limité d’institutions financiéres internationales comme
détenteurs de DTS.

compte de patrimoine de la méme unité du secteur public.
Cette entité — en sa qualité de détenteur officiel — peut
par la suite échanger la totalité ou une partie de ses avoirs
en DTS (actif financier) avec d’autres détenteurs officiels
pour obtenir une ou plusieurs monnaies utilisables. Dans
ce cas, les allocations de DTS et les avoirs en DTS portés
au compte de patrimoine de 'unité du secteur public ne
sont plus de méme montant; les avoirs en DTS sont infé-
rieurs aux allocations de DTS, car ils ont été convertis en
monnaies librement utilisables (c’est-a-dire numéraire et
dépdts). En conséquence, les intéréts a verser par I'unité
du secteur public sur 'allocation de DTS seront supérieurs
aux intéréts a recevoir sur les avoirs en DTS. Les intéréts
a recevoir sur les avoirs en DTS échangés reviendront a
leur nouveau détenteur.



CHAPITRE

Présentation des statistiques
de la dette du secteur public

Le présent chapitre décrit deux tableaux récapitulatifs,
cing tableaux détaillés et six tableaux pour mémoire re-
commandés pour la présentation d’un ensemble exhaustif
de statistiques de la dette du secteur public.

A. Introduction

5.1 Le présent chapitre montre comment présenter les
statistiques de la dette du secteur public et les autres in-
formations relatives a ces statistiques (métadonnées). Les
données établies conformément aux définitions et principes
généraux énoncés dans les chapitres précédents et présentées
sous forme de ces tableaux donnent une image exhaustive
des positions débitrices brutes et nettes du secteur public ou
de I'un quelconque de ses sous-secteurs. La Norme spéciale
de diffusion des données (NSDD) et le Systeme général
de diffusion des données (SGDD) du FMI fournissent des
instructions plus détaillées sur les pratiques a suivre pour
diffuser les statistiques de la dette du secteur public selon
une périodicité et dans des délais optimaux'-2.

5.2 Les statistiques diffusées sur la dette du secteur
public doivent s’accompagner de notes méthodologiques
(métadonnées) expliquant les concepts et les méthodes
utilisés pour I'établissement des données ainsi que les
différences par rapport a ceux du présent Guide. En parti-
culier, tous les tableaux de présentation doivent indiquer la
couverture institutionnelle des statistiques de la dette (par
exemple secteur des administrations publiques ou secteur
public non financier). Les statistiques de la dette du secteur
institutionnel en question doivent étre correctement conso-
lidées (c’est-a-dire qu’il convient d’éliminer les encours
réciproques de la dette entre les entités couvertes par les
statistiques). La consolidation est traitée au chapitre 8.

'Pour de plus amples détails sur la NSDD et le SGDD, voir http://
www.dsbb.imf.org.

?La présentation de la dette des pays de 1'Union européenne au sens
de Maastricht (résumée dans I’annexe au présent chapitre) est différente
de celle de ce chapitre, mais peut étre rapprochée avec cette derniere.

5.3 Dans les tableaux de présentation de ce chapitre, les
statistiques de la dette sont exprimées en valeurs nominale et
de marché, comme le décrivent les paragraphes 2.115-2.138?
du chapitre 2. Par «dette brute a la valeur de marché», on
entend les titres de créance valorisés au prix du marché;
les systemes d’assurances, de pensions et de garanties
standard évalués selon des principes équivalant a ceux
de la valorisation au prix du marché; et tous les autres
instruments de dette valorisés aux prix nominaux, qui
sont considérés comme étant les meilleurs substituts
généralement disponibles des prix du marché. Si la mé-
thode utilisée s’écarte de ces principes de valorisation, il
faut toujours I'indiquer dans les tableaux de présentation.

5.4 Les tableaux présentés dans ce chapitre, constituent
I’ensemble essentiel a diffuser par les pays sur la dette
du secteur public. Selon les circonstances nationales,
cet ensemble peut étre complété par des tableaux sur les
aspects non couverts; quelques exemples de complément
d’information sont donnés a la fin de ce chapitre.

B. Tableaux de présentation

5.5 Le présent Guide recommande de présenter deux
tableaux récapitulatifs sur les statistiques de la dette du
secteur public, cinq tableaux détaillés et six tableaux pour
mémoire. Les tableaux récapitulatifs portent sur :

e Dette brute en valeurs nominale et de marché (voir
tableau 5.1); et

¢ Dette brute et nette en valeurs nominale et de marché
(voir tableau 5.2).

5.6 Les tableaux détaillés présentent des informations
qui completent celles des tableaux récapitulatifs et sont
enregistrées en valeurs nominale et de marché :

* Dette brute par échéance et par type d’instrument
(voir tableau 5.3);

31y alieu de noter que, dans certains pays, la valeur nominale est utilisée
dans un autre sens, que 'on appelle dans ce Guide la «valeur faciale».
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Tableau 5.1. Récapitulatif de la dette brute
[préciser la couverture institutionnelle]

Titres de Titres de
créance créance a
en valeur | leur valeur
nominale | de marché

Total de la dette brute

Dette brute, par type
d’instrument
Droits de tirage spéciaux
(DTS)
Numéraire et dépéts
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de
pensions et de garanties
standard
Autres comptes a payer

Dette brute, par échéance
initiale
Court terme, échéance initiale
Long terme, échéance initiale
Dette brute, par échéance
restante
Court terme, échéance
résiduelle
Long terme, échéance
résiduelle

Dette brute par monnaie
de libellé
Monnaie nationale
Monnaie étrangére

Dette brute par type

de taux d’intérét
Instruments 2 taux fixe
Instruments a taux variable

Dette brute selon la
résidence du créancier
Créanciers intérieurs
Créanciers extérieurs

Pour mémoire %
Dette garantie par le secteur

public

Arriérés

Note : Priére de signaler les écarts de valorisation ou de classification
par rapport aux principes énoncés aux chapitres 2 et 3 de ce Guide.

* Dette brute par monnaie de libellé et par échéance
(voir tableau 5.4);

¢ Dette brute par type de taux d’intérét et par monnaie
de libellé (voir tableau 5.5);

¢ Dette brute selon la résidence du créancier et par :
* type d’instrument (voir tableau 5.6a);

* type de secteur institutionnel du créancier (voir
tableau 5.6b);

e monnaie de libellé (voir tableau 5.6¢);

« Echéancier du service de I'encours de la dette brute
(voir tableau 5.7).

5.7 Les tableaux pour mémoire présentent des infor-
mations détaillées sur :

» Dette garantie par le secteur public selon I’échéance
et le type d’instrument, en valeur nominale (voir
tableau 5.8);

* Arriérés selon leur type et par catégorie d’instrument
(voir tableau 5.9);

» Rapprochement de la valeur de marché et de la valeur
nominale des titres de créance par résidence et type
de secteur institutionnel du créancier (tableau 5.10);

* Position sur produits dérivés financiers a la valeur de
marché et a la valeur notionnelle (voir tableau 5.11);

» Total des passifs conditionnels explicites et obliga-
tions nettes au titre des prestations de sécurité sociale
futures (voir tableau 5.12);

» Taux d’intérét moyens par échéance initiale et type
d’instrument de dette (voir tableau 5.13).

5.8 A I'exception du tableau 5.7, les statistiques de la
dette des tableaux 5.1-5.12 sont normalement présentées
sous forme de séries chronologiques dans lesquelles chaque
observation se rapporte a I’encours de la dette a une date
spécifique. Ces statistiques peuvent étre exprimées non
seulement en valeur, mais aussi en pourcentage du produit
intérieur brut (PIB). La couverture institutionnelle des
statistiques de la dette des tableaux 5.1-5.13 dépend de la
disponibilité des données et des besoins analytiques. Les
statisticiens peuvent choisir d’établir :

* Chacun de ces tableaux, séparément, pour chacun
des sous-secteurs du secteur public pour lesquels des
données sont disponibles, ou

e Chacun de ces tableaux en présentant dans des
colonnes séparées tous les sous-secteurs du secteur
public, ou un certain nombre d’entre eux.

5.9 11 se peut, certes, que les pays ne disposent pas
des données nécessaires a I’établissement des tableaux
de présentation pour tous les sous-secteurs du secteur
public. L’essentiel est de les établir de son mieux selon
les circonstances du pays*. Cependant, le jeu complet de
tableaux de présentation recommandé dans le présent

*Comme expliqué au paragraphe 5.2, les métadonnées doivent expli-
quer les différences par rapport aux concepts et méthodes utilisés dans
ce Guide pour éviter toute interprétation erronée. Par ailleurs, chaque
catégorie d’instruments de dette doit étre identifiée séparément, comme
le montrent les tableaux de présentation de ce chapitre. Les utilisateurs
des statistiques peuvent ainsi en connaitre la composition et déterminer,
par exemple, si des données ont été établies ou non sur les systemes
d’assurances, de pensions et de garanties standard, le cas échéant.
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Présentation des statistiques de la dette du secteur public

Tableau 5.2. Récapitulatif de la dette brute et nette [préciser la couverture institutionnelle]

Titres de créance en valeur nominale

Titres de créance a leur valeur de marché

Dette brute

Actifs financiers

(passifs correspondant
sous forme |aux instruments
d’instruments de dette
de dette)
@ (b)

Dette nette Dette brute | Actifs financiers | Dette nette
(passifs correspondant
sous forme | aux instruments
d’instruments de dette
de dette)
(c) = (a)—(b) (@ (b) (c) = (a)—(b)

Total

Par type d’instrument de
dette
Or monétaire —_
Droits de tirage spéciaux (DTS)
Numéraire et dépots
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de
pensions et de garanties
standard
Autres comptes a payer/a
recevoir

Par échéance initiale
Court terme, échéance initiale
Long terme, échéance initiale
Par échéance restante
Court terme, échéance résiduelle
Long terme, échéance résiduelle

Par monnaie de libellé
Monnaie nationale
Monnaie étrangere

Par type de taux d’intérét
Instruments 2 taux fixe
Instruments a taux variable

Selon la résidence du créancier
Créanciers intérieurs
Créanciers extérieurs

Notes : Priere de signaler les écarts de valorisation ou de classification par rapport aux principes énoncés aux chapitres 2 et 3 de ce Guide. L'or monétaire

n’existe que comme actif financier.

chapitre est souhaitable et peut, par exemple, servir aux
plans d’amélioration de la qualité et de la diffusion des
statistiques de la dette du secteur public. Des classifications
plus détaillées que celles retenues dans ces tableaux sont
parfois nécessaires a des fins spécifiques. On peut procéder
a ces classifications en ajoutant des détails aux sous-ca-
tégories ou aux postes pour mémoire de ces tableaux, ou
encore établir et diffuser des tableaux supplémentaires,
comme le montrent les exemples donnés plus loin dans
ce chapitre.

|I. Tableaux de présentation récapitulatifs
a. Récapitulatif de la dette brute

5.10 Le premier tableau récapitulatif (voir tableau 5.1)
présente la dette brute consolidée en valeurs nominale et
de marché pour une couverture institutionnelle déterminée.

5.11 Ce tableau récapitulatif présente tout d’abord le total
de la dette brute par type d’instrument. Les instruments de
dette sont décrits au chapitre 3 du présent Guide. Le tableau
fait ensuite apparaitre quatre types de classification : par
échéance, par monnaie de libellé, par type de taux d’in-
térét et selon la résidence du créancier. Les composantes de
chacun de ces quatre types de classification de la dette brute, en
valeurs nominale et de marché, sont fournies dans les tableaux
de présentation détaillés de la dette (voir tableaux 5.3-5.7).
De plus, ce tableau présente des informations sur deux postes
pour mémoire : la dette garantie par le secteur public et les
arriérés’. Ces deux postes pour mémoire sont exprimés en
valeur nominale (voir paragraphes 5.36-5.46). Des détails
sur la dette garantie par le secteur public et sur les arriérés
sont fournis respectivement aux tableaux 5.8 et 5.9.

SLa valorisation des passifs conditionnels et des arriérés suit les
principes qui s’appliquent aux instruments sous-jacents.
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b. Récapitulatif de la dette brute et nette

5.12 Le deuxieme tableau récapitulatif (voir tableau 5.2)
présente la dette brute et la dette nette consolidées en
valeurs nominale et de marché, pour une couverture
institutionnelle déterminée. La dette nette des unités du
secteur public fait I’'objet d’une attention accrue tant dans
les analyses de finances publiques que celles du marché
financier, surtout lorsque les ratios dette brute/PIB sont
élevés ou qu'une grande partie des actifs financiers est
affectée (de maniere implicite ou explicite) au reglement
d’engagements futurs®. En effet, il est possible que, pour
gérer les risques, une unité du secteur public assure une
gestion intégrée de ses passifs sous forme d’instruments de
dette et de son stock d’or monétaire et d’actifs financiers
correspondant aux instruments de dette’.

5.13 Lesrangées de ce tableau sont les mémes que celles
du tableau 5.1 (a I'exception des postes pour mémoire). Les
colonnes présentent la dette brute (dont les composantes
correspondent exactement a celles du tableau 5.1), I'encours
des actifs financiers correspondant aux instruments de
dette, et la dette nette en valeurs nominale et de marché.

5.14 La dette nette est égale a la dette brute moins
les actifs financiers correspondant aux instruments de
dette. 11 peut étre utile, dans certains cas, de déduire des
instruments de dette individuels les actifs financiers cor-
respondants et, dans d’autres cas, de calculer la dette nette
des actifs tres liquides®. Dans la plupart des cas, toutefois,
la déduction instrument par instrument de I’actif financier
correspondant n’améliore pas ’analyse, car, en général, des
types spécifiques d’actifs ne sont pas affectés au rembour-
sement des types de passifs correspondants. Comme il est
expliqué au chapitre 2, 'or monétaire inclut les éléments
d’un instrument de dette (comptes or non alloués) et d’'un
instrument non représentatif d’une dette (lingot d’or). En
principe, il convient d’exclure du calcul de la dette nette
I’élément lingot d’or de I'or monétaire. Dans la pratique,
toutefois, les statisticiens de la dette du secteur public sont
parfois obligés d’inclure dans le calcul de la dette nette le
total de I'or monétaire, car ils ne peuvent pas en exclure
I’élément lingot d’or. Par convention, la valeur nominale
du lingot d’or est sa valeur de marché.

‘Les analystes peuvent en outre opter pour une définition plus large de
la position financiére d’une unité du secteur public, par exemple consi-
dérer sa valeur financiere nette (total des actifs financiers moins total des
passifs) ou sa valeur nette totale (total des actifs moins total des passifs).

"Une analyse encore plus compleéte serait basée sur I'ensemble du
compte de patrimoine, comme dans le systeme SFP.

8Dans la plupart des cas, la dette nette sous forme d’instruments
tres liquides est égale a la dette brute moins les actifs financiers sous
forme de numéraire et dépots. Dans certains cas, toutefois, les titres
de créance détenus a des fins de gestion de la dette pourraient étre
considérés comme des actifs financiers tres liquides.

2. Tableaux de présentation détaillés

a. Ventilation de la dette brute par échéance et
par type d’instrument

5.15 La deuxieme partie de la présentation récapitula-
tive de la dette brute (tableau 5.1) fait apparaitre la dette
brute consolidée par échéance. Le tableau 5.3 fournit de
plus amples détails, présentant la dette brute consolidée,
en valeurs nominale et de marché et pour une couverture
institutionnelle déterminée, par échéance et par type d’ins-
trument. Comme il est expliqué au chapitre 2, le présent
Guide recommande une ventilation par échéance sur la base
de I’échéance initiale aussi bien que de I’échéance restante’® :

» Ladette a court terme sur la base de I’échéance ré-
siduelle est égale a la dette a court terme sur la base
de I’échéance initiale plus la dette a long terme sur
la base de ’échéance initiale dont le paiement est a
échéance maximale d’un an.

* La dette a long terme sur la base de I’échéance ini-
tiale est égale a la dette a long terme sur la base de
I’échéance initiale dont le paiement est a échéance
maximale d’un an, plus la dette a long terme sur
la base de I'échéance initiale dont le paiement est a
échéance de plus d’un an.

* Les autres agrégats sur la base de I'échéance initiale ou
résiduelle peuvent €tre tirés directement du tableau 5.3.

5.16 Les statistiques sur la base de I’échéance résiduelle
présentent un intérét analytique particulier. Ces informa-
tions permettent d’évaluer le risque de liquidité, car elles
indiquent quand les paiements de la dette du secteur public
deviendront exigibles. L'information sur les paiements a
échéance courte ou tres rapprochée est particulicrement
pertinente pour cette analyse. Les statistiques sur la base
de I'’échéance résiduelle sont en outre utilisées a des fins
de gestion de la dette. Les statistiques sur la base de
Iéchéance initiale donnent une indication de la solvabilité
de 'emprunteur et du type de marché sur lequel il emprunte.

5.17 Le deuxieme niveau d’agrégation du tableau 5.3
correspond aux types d’instrument de dette. Les instruments
de dette sont décrits au chapitre 3 de ce Guide.

b. Ventilation de la dette brute par monnaie de
libellé et par échéance

5.18 Latroisieme partie de la présentation récapitulative
de la dette brute (tableau 5.1) fait apparaitre la dette brute
consolidée par monnaie de libellé. Le tableau 5.4 fournit
de plus amples détails, présentant la dette brute consolidée

*L’échéance restante est aussi appelée échéance résiduelle.
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Présentation des statistiques de la dette du secteur public

Tableau 5.3. Dette brute par échéance et par type d’instrument [préciser la couverture institutionnelle]

Titres de créance a leur
valeur de marché

Titres de créance en
valeur nominale

Total de la dette brute

Par type d’instrument de dette
Droits de tirage spéciaux (DTS)
Numéraire et dépots
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de pensions et de garanties standard
Autres comptes a payer

Court terme, par échéance initiale

Numéraire et dépots

Titres de créance

Crédits

Systémes d’assurances, de pensions et de garanties standard

Autres comptes a payer

Long terme, par échéance initiale
Paiement a échéance maximale d’un an

Droits de tirage spéciaux (DTS)
Numéraire et dépbts
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de pensions et de garanties standard
Autres comptes a payer

Paiement a échéance de plus d’un an
Droits de tirage spéciaux (DTS)
Numéraire et dépbts
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de pensions et de garanties standard
Autres comptes a payer

Note : Priére de signaler les écarts de valorisation ou de classification par rapport aux principes énoncés aux chapitres 2 et 3 de ce Guide.

en valeurs nominale et de marché pour une couverture
institutionnelle déterminée, par monnaie de libellé et
par échéance. Comme il est expliqué au chapitre 2, la
monnaie de libellé est la monnaie dans laquelle la valeur
des encours et des flux correspondants est exprimée selon
les stipulations du contrat entre les parties'®. La monnaie
de libellé permet de faire la distinction entre les valeurs de
transaction et les réévaluations (a savoir les gains et pertes
de détention) de la dette. Elle rend possible une analyse
plus différenciée des effets des fluctuations du taux de
change sur I’encours de la dette.

5.19 Au premier niveau d’agrégation, ce tableau fait
la distinction entre les instruments de dette libellés en
monnaie nationale et ceux qui sont libellés en monnaie
étrangere. Le second niveau d’agrégation dans ce méme
tableau correspond a une ventilation par échéance (voir

La monnaie de réglement peut différer de la monnaie de libellé, et
il peut étre utile de faire de la ventilation par monnaie de réglement une
sous-catégorie distincte si elle est d'importance. Ce serait 1a un exemple
de I'adaptation des classifications aux besoins des utilisateurs, comme
I’explique le paragraphe 5.9.

paragraphe 5.15). Dans certains cas, il peut étre utile de
décomposer davantage la dette libellée en monnaie étrangere
en la ventilant selon les principales monnaies.

c. Ventilation de la dette brute par type de taux
d’intérét et par monnaie de libellé

5.20 Latroisieme partie de la présentation récapitulative
de la dette brute (tableau 5.1) montre la dette brute conso-
lidée par type de taux d’intérét. Le tableau 5.5 fournit de
plus amples détails, présentant la dette brute consolidée,
en valeurs nominale et de marché et pour une couverture
institutionnelle déterminée, par type de taux d’intérét et
par monnaie de libellé. Cette ventilation peut étre utile
pour certaines analyses, dans la mesure ou les instruments
a taux variable font 'objet de fluctuations de revenus suite
a I’évolution du marché, tandis que les titres a taux fixe,
eux, subissent des variations de prix.

5.21 Au premier niveau d’agrégation, ce tableau fait la
distinction entre les instruments de dette a taux d’intérét
fixe et ceux a taux d’intérét variable. Les instruments de
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Tableau 5.4. Dette brute par monnaie
de libellé et par échéance
[préciser la couverture institutionnelle]

Titres de Titres de
créance créance a
en valeur | leur valeur
nominale | de marché

STATISTIQUES DE LA DETTE DU SECTEUR PUBLIC — GUIDE POUR LES STATISTICIENS ET LES UTILISATEURS

Tableau 5.5. Dette brute par type de
taux d’intérét et par monnaie de libellé
[préciser la couverture institutionnelle]

Titres de Titres de
créance créance a
en valeur | leur valeur
nominale | de marché

Total de la dette brute

Libellée en monnaie
nationale
Court terme, par
échéance initiale
Long terme, par échéance
initiale
Paiement a échéance
maximale d’un an
Paiement a échéance
de plus d’un an
Libellée en monnaie
étrangére
Court terme, par
échéance initiale
Long terme, par échéance
initiale
Paiement a échéance
maximale d’un an
Paiement a échéance
de plus d’'un an

Note : Priére de signaler les écarts de valorisation ou de classification
par rapport aux principes énoncés aux chapitres 2 et 3 de ce Guide.

dette a taux variable sont ceux pour lesquels les paiements
d’intéréts sont liés a un indice de référence, par exemple le
LIBOR (taux interbancaire offert a Londres), un indice de
prix, le cours d’un produit de base déterminé ou le prix d’'un
instrument financier précis qui varie normalement dans
le temps de maniere continue en fonction de 1’évolution
du marché'. Tous les autres instruments de dette doivent
étre classés dans la catégorie des instruments a taux fixe.

5.22 Letaux d’intérét sur la dette qui est 1ié a la cote de
crédit d’un autre emprunteur doit étre considéré comme fixe,
car la notation du crédit ne change pas de maniere continue
en fonction de I’évolution du marché. Le taux d’intérét sur
la dette qui est lié a un indice de prix de référence doit
étre considéré comme variable, sous réserve que le ou les
prix qui constituent la base de I'indice de référence soient
essentiellement déterminés par le marché.

5.23 Laclassification d’un instrument peut changer au
fil du temps. Par exemple, le taux d’intérét peut étre fixe
pour un certain nombre d’années, puis devenir variable.
L'instrument doit étre classé dans la dette a taux fixe

"Un taux d’intérét qui est ajusté, mais uniquement a des intervalles
de plus d’un an, est considéré comme un taux fixe.

Total de la dette brute

Instruments a taux fixe
Libellés en monnaie
nationale
Libellés en monnaie
étrangere
Instruments a taux
variable
Libellés en monnaie
nationale
Libellés en monnaie
étrangere

Note : Priére de signaler les écarts de valorisation ou de classification
par rapport aux principes énoncés aux chapitres 2 et 3 de ce Guide.

lorsque le taux d’intérét a payer est fixe, et dans la dette
a taux variable lorsque que le taux devient variable. Si le
taux d’intérét est 1lié a un indice de référence, au cours
d’un produit de base ou au prix d’un instrument financier,
mais reste fixe tant que I'indice ou le prix de référence ne
dépasse un seuil déterminé, il doit étre considéré comme
un taux fixe. Cependant, si, par la suite, le taux d’intérét
devient variable, I'instrument doit alors étre reclassé dans
la catégorie des instruments a taux variable. De méme,
si le taux d’intérét est variable jusqu’a ce qu’il atteigne
un plafond ou un plancher prédéterminé, I'instrument
devient une dette a taux fixe une fois que le plancher ou
plafond est franchi. Si le flux de revenu d’un instrument
a taux variable est échangé contre le flux de revenu d’un
instrument a taux fixe, '’échange est enregistré comme la
création d’un dérivé financier, mais la classification des
instruments de dette initiaux reste inchangée.

5.24 Les instruments liés a un indice sont classés dans
la catégorie des instruments a taux variable. Pour ces
instruments, le principal ou les coupons, ou les deux a la
fois, sont indexés sur une variable donnée, par exemple un
indice de prix général ou spécifique. Comme les instruments
liés a un indice comportent des aspects variables, ils sont
classés parmi les instruments a taux variable si I'indexa-
tion porte sur le principal ou les coupons, ou sur les deux
a la fois (nonobstant le traitement des intéréts décrit dans
I'annexe au chapitre 2). Si des types particuliers de titres
liés a un indice sont importants (par exemple les titres
liés a I'inflation), des données sur ces titres peuvent étre
ajoutées sous forme de poste pour mémoire au tableau 5.5.
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5.25 Les systemes d’assurances, de pensions et de
garanties standard sont normalement a classer parmi les
instruments a taux variable. En effet, les taux applicables
a ces instruments de dette ne sont pas fixés a I'avance
entre les parties : les réserves d’assurance et les passifs des
régimes de pension a cotisations déterminées reposent sur
le rendement des fonds investis, tandis que les passifs des
régimes a prestations prédéfinies et les provisions pour
appels de garantie standard sont dépendants du taux d’ac-
tualisation utilisé pour le calcul des prestations promises
ou des appels anticipés.

5.26 Le second niveau d’agrégation dans le tableau 5.5
est la monnaie de libellé, qui est décrite au chapitre 2 du
présent Guide (voir aussi le paragraphe 5.18).

d. Ventilation de la dette brute selon
la résidence du créancier

5.27 Laquatriéme partie de la présentation récapitulative
de la dette brute (tableau 5.1) fait apparaitre la ventilation
de la dette brute consolidée selon la résidence du créancier.
La décomposition de la dette brute consolidée, en valeurs
nominale et de marché et pour une couverture institution-
nelle déterminée, selon la résidence du créancier'?, permet
trois classifications au second niveau d’agrégation, comme
le montrent les tableaux 5.6a, 5.6b et 5.6¢. Le second niveau
d’agrégation est une ventilation par type d’instrument
au tableau 5.6a, par type de secteur institutionnel du
créancier (contrepartie) au tableau 5.6b et par monnaie
de libellé au tableau 5.6c. Les instruments de dette et
les secteurs institutionnels des créanciers sont décrits au
chapitre 3 du présent Guide, et le chapitre 7 fournit les
criteres de classification des titres de créance négociés
selon la résidence et le type de secteur institutionnel du
créancier. La monnaie de libellé est décrite au chapitre 2
du présent Guide.

e. Echéancier du service de I’encours
de la dette brute

5.28 Tout comme la classification de la dette brute par
échéance résiduelle, un échéancier du service de la dette
facilite lui aussi 'évaluation du risque de liquidité d’une
unité du secteur public. Il permet en outre d’évaluer les
risques de reconduction d’une dette de 1'unité du secteur
public. Pour les gestionnaires de la dette du secteur public,
le suivi de I'’échéancier du service de la dette contractée ou
garantie par le secteur public constitue un aspect essentiel
de la stratégie de gestion de la dette, en particulier le suivi
des paiements effectués dans les délais fixés. Ces données

12L_e principe de résidence est traité au chapitre 2, paragraphes 2.94-2.102.
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Tableau 5.6a. Dette brute selon la résidence
du créancier et par type d’instrument
[préciser la couverture institutionnelle]

Titres de Titres de
créance créance a
en valeur | leur valeur
nominale | de marché

Total de la dette brute

Créanciers intérieurs
Numéraire et dépots
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de

pensions et de garanties
standard
Autres comptes a payer

Créanciers extérieurs

Droits de tirage spéciaux
(DTS)

Numéraire et dépots

Titres de créance

Crédits

Systémes d’assurances, de
pensions et de garanties
standard

Autres comptes a payer

Note : Priére de signaler les écarts de valorisation ou de classification
par rapport aux principes énoncés aux chapitres 2 et 3 de ce Guide.

sont utiles également aux autres participants du marché,
par exemple pour leurs prévisions de nouvelles émissions
obligataires du secteur public.

5.29 Le tableau 5.7 présente I’échéancier du service
de 'encours de la dette brute a une date d’établissement
donnée et pour une couverture institutionnelle déterminée.
11 fait apparaitre une classification par type d’instrument
de dette et par monnaie de libellé. D’autres classifications,
par exemple selon le type de taux d’intérét et la résidence
du créancier, peuvent étre ajoutées si on le souhaite.

5.30 Les statistiques présentées au tableau 5.7 sont des
projections des paiements a venir, au titre des intéréts et
du principal, de I'encours de la dette brute consolidée, a
la date de référence (autrement dit, il s’agit des montants
prévus, et non des valeurs actualisées). Ces statistiques ne
doivent pas couvrir les projections des paiements futurs au
titre de la dette du secteur public non encore exigibles'*.
Les projections doivent reposer sur les taux d’intérét, les
taux de change et — pour les instruments indexés — sur
les prix en vigueur a la date de référence (et non pas sur les

3Autrement dit, les statistiques couvrent les passifs sous forme d’ins-
truments de dette qui existent déja, et non pas les nouveaux passifs qui
pourraient étre encourus a I’avenir.
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Tableau 5.6b. Dette brute selon
la résidence et le type de secteur
institutionnel du créancier
[préciser la couverture institutionnelle]

Titres de Titres de
créance créance a
en valeur | leur valeur
nominale | de marché

Tableau 5.6c. Dette brute selon la résidence
du créancier et la monnaie de libellé
[préciser la couverture institutionnelle]

Titres de Titres de
créance créance a
en valeur | leur valeur
nominale | de marché

Total de la dette brute

Total de la dette brute

Créanciers intérieurs

Administrations
publiques'

Banque centrale'

Institutions de dépéts
autres que la banque
centrale'

Autres sociétés
financiéres'

Sociétés non financiéres'
Ménages et institutions
sans but lucratif au
service des ménages

Créanciers extérieurs
Administrations publiques
Banques centrales
Organisations
internationales
Sociétés financiéres non

classées ailleurs
Autres non-résidents

Note : Priére de signaler les écarts de valorisation ou de classification
par rapport aux principes énoncés aux chapitres 2 et 3 de ce Guide.

'En vue de I'établissement des statistiques consolidées sur la dette,
il y a lieu d’éliminer de ces catégories les positions réciproques éven-
tuelles entre des unités du secteur public.

projections des taux d’intérét, des taux de change ou des
prix futurs) afin de permettre des comparaisons entre pays.
Si les projections des taux d’intérét, des taux de change ou
des prix futurs sont disponibles et jugées applicables aux
circonstances nationales, elles peuvent étre utilisées pour
certaines analyses.

5.31 Les colonnes du tableau 5.7 présentent les
échéances : un an ou moins, plus d’'un an a deux ans,
plus de deux ans a cinq ans et plus de cinq ans. D’autres
échéances peuvent étre ajoutées, si nécessaire. Les don-
nées annuelles sur les paiements annuels de la période de
deux a cinq ans permettent de déterminer bien a 'avance
les montants éventuellement importants. Certains pays
fournissent des données annuelles a un horizon de 10
ou 15 ans. Le tableau 5.7 montre le minimum de ventila-
tion recommandé pour la dette — de plus amples détails
peuvent étre inclus, si nécessaire.

5.32 Des sous-périodes sont présentées pour les
échéances d’un an ou moins et de plus d’'un an a deux
ans. L'échéance d’un an ou moins est divisée en échéances

Créanciers intérieurs
Libellée en monnaie
nationale
Libellée en monnaie
étrangere
Créanciers extérieurs
Libellée en monnaie
nationale
Libellée en monnaie
étrangére

Note : Priére de signaler les écarts de valorisation ou de classification
par rapport aux principes énoncés aux chapitres 2 et 3 de ce Guide.

trimestrielles et en une échéance «immédiatement» (voir
paragraphe 5.33). La colonne «plus de 0 a 3 mois» exclut
les paiements de la catégorie «immédiatement». L'échéance
allant de plus d’un an a deux ans comporte des échéances
semestrielles.

5.33 Léchéance d’un an ou moins inclut une catégorie
«immédiatement» qui couvre la totalité de la dette exigible
a vue — par exemple certains types de dép6ts bancaires
ainsi que la totalité de la dette impayée (c’est-a-dire les
arriérés, qui incluent également les intéréts sur les arriérés).
Par nature, la dette qui est techniquement exigible immé-
diatement differe de la dette exigible dans un an ou moins,
car le moment effectif du paiement de la dette exigible
immédiatement est incertain. S’il n’est pas précisé que la
dette est exigible «immédiatement», il est possible que les
statistiques sur la dette a court terme donnent une fausse
impression a 'analyste — une partie de cette dette pouvant
rester un certain temps sans étre remboursée.

5.34 Lorsque les titres comportent des options inté-
grées™* précisant la date a laquelle, ou aprés laquelle, la
dette peut étre revendue au débiteur par le créancier, le
Guide recommande d’estimer les paiements faisant 'objet
des projections du tableau 5.7 sans tenir compte de ces
options de vente intégrées et de présenter en poste pour
mémoire les paiements en question en partant de I’hypo-
thése d’un remboursement anticipé a la date de I'option.
Si la pratique nationale consiste a estimer les paiements
prévus au titre des obligations assorties d’options de vente
intégrées seulement pour la période allant jusqu’a la date

“Voir chapitre 2, paragraphe 2.175, et chapitre 3, paragraphe 3.33.
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Tableau 5.7. Echéancier du service de I’encours de la dette brute a :
[date de référence] [préciser la couverture institutionnelle]

Plus d’un an a deux

Un an ou moins (mois) ans (mois) Plus de
Immédia- | Plus de O | Plusde 3 | Plus de 6 | Plusde 9 | Plus de Plusde | 2ansa5 | Plusde5
tement! a3 a6 a9 al2 12318 18224 ans ans

Par instrument

Droits de tirage spéciaux
(DTS) — — —

Numéraire et dépots

Titres de créance

Crédits

Systémes d’assurances, de
pensions et de garanties
standard

Autres comptes a payer

Par monnaie de libellé

Libellée en monnaie
nationale

Principal®

Intéréts’

Libellée en monnaie
étrangére

Principal®

Intéréts’

Pour mémoire

Titres de créance
comportant des options
intégrées*

Dette garantie du secteur
public®
Principal?
Intéréts?

Dette du secteur privé
garantie par
le secteur public

Principal?

Intéréts®

'Disponible immédiatement sur demande ou exigible immédiatement. Cette catégorie inclut les arriérés, les intéréts sur les arriérés de méme que certains dépots.

2l s’agit du principal initial.

*Incluent les intéréts en arriérés et les intéréts sur le principal ainsi que sur les arriérés.

“Uniquement les titres de créance qui comportent des options intégrées précisant la date a laquelle, ou aprés laquelle, la dette peut &tre revendue au débiteur.

SLorsque les statistiques de la dette brute portent sur la totalité du secteur public, la dette garantie du secteur public est égale & zéro, car elle est déja incluse
dans la dette a proprement parler. Lorsque les statistiques de la dette brute ne se rapportent pas a la totalité du secteur public, la dette garantie du secteur
public correspond au montant de la dette garantie en faveur des unités du secteur public qui ne sont pas couvertes dans les statistiques de la dette brute.

de l'option, un complément d’information pourrait &tre
présenté en poste pour mémoire sur les paiements prévus
au titre de 'obligation jusqu’a la date d’échéance initiale.

5.35 Drautres options intégrées peuvent ne pas inclure
une date déterminée, mais plutot un certain événement,
tel qu’un abaissement de la notation du crédit. Pour une
obligation convertible en action, un nouveau cours de I’ac-
tion peut étre 'événement déclencheur. Il n’est pas prévu
d’enregistrer ces instruments a un poste pour mémoire, mais
un complément d’information peut étre établi sur la valeur
et la nature de ce type de dette, lorsqu’il est important.

3. Tableaux pour mémoire

a. Dette garantie par le secteur public selon
I’échéance et par type d’instrument

5.36 Laderniere partie de la présentation récapitulative
de la dette brute (tableau 5.1) montre le total de la dette
garantie par le secteur public. Deux tableaux pour mémoire
sont recommandés pour ce type de dette :

* Le tableau 5.8a présente des informations détaillées
sur la dette garantie par le secteur public, en valeur
nominale et pour une couverture institutionnelle
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déterminée, ventilée selon 1’échéance et le type
d’instrument de dette.

* Le tableau 5.8b présente des informations détaillées
sur les variations de I’encours de la dette garantie
par le secteur public entre la position d’ouverture et
celle de cloture.

5.37 La dette garantie par le secteur public est la dette
des unités des secteurs public et privé dont le service est
garanti par des unités du secteur public aux termes d’un
accord contractuel. Il s’agit de garanties de prét et autres
instruments de dette, qui constituent un type déterminé de
garantie ponctuelle (voir chapitre 4, paragraphes 4.14—4.20)".
Bien qu’elle soit une dette du secteur privé ou d’autres unités
du secteur public, la dette garantie représente un passif po-
tentiel — un passif conditionnel explicite dans ce cas — pour
I'unité du secteur public qui fournit la garantie'®. Ces passifs
conditionnels peuvent étre importants pour la conduite des
politiques et 'analyse des finances publiques, de méme que
pour la gestion de la dette. Les statistiques des tableaux 5.8a
et 5.8b doivent étre établies sur la base des concepts définis
aux chapitres 2 et 3 de ce Guide.

5.38 Au premier niveau d’agrégation, le tableau 5.8a
fait apparaitre une distinction entre la dette garantie du
secteur public et la dette du secteur privé garantie par le
secteur public :

¢ La dette garantie du secteur public est le montant
de la dette brute du secteur public dont le service
est garanti aux termes d’un accord contractuel par
I'unité ou les unités du secteur public couverte(s)
dans les statistiques de la dette du secteur public aux
tableaux 5.1 a 5.7. Le niveau de ce montant dépend
de la couverture institutionnelle des statistiques de la
dette du secteur public. Par exemple, lorsque les sta-
tistiques consolidées de la dette brute des tableaux 5.1
a 5.7 portent sur la totalité du secteur public, la dette
garantie du secteur public est, par définition, égale a
zéro. Cependant, lorsque les statistiques consolidées
de la dette brute ne portent pas sur la totalité du sec-
teur public (par exemple lorsqu’elles se rapportent
au secteur des administrations publiques), la dette
garantie du secteur public représente le montant de la
dette que le garant (dans ce cas, les administrations
publiques) a garanti en faveur des unités du secteur

15Ces tableaux excluent les provisions pour appels de garantie stan-
dard, qui sont des passifs (mais pas des passifs conditionnels) d’une
unité du secteur public (voir chapitre 3, paragraphes 3.62-3.63). Les
passifs conditionnels explicites autres que les garanties de préts et autres
instruments de dette sont eux aussi exclus. Le tableau 5.12 présente la
liste de tous les passifs conditionnels explicites et des obligations nettes
de sécurité sociale (passif conditionnel implicite).

16Une fois qu’une garantie est appelée, le passif est pris en charge par
le garant et apparait au bilan de ce dernier.

Tableau 5.8a. Dette garantie par le
secteur public selon I’échéance et par type
d’instrument, en valeur nominale
[préciser la couverture institutionnelle]

Total de la dette garantie par le secteur public

Total de la dette garantie du secteur public'
Court terme, par échéance initiale

Numéraire et dépots

Titres de créance

Crédits

Systémes d’assurances, de pensions et de
garanties standard

Autres comptes a payer

Long terme, par échéance initiale

Paiement a échéance maximale d’un an
Droits de tirage spéciaux (DTS)
Numéraire et dépots
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de pensions et de

garanties standard

Autres comptes a payer

Paiement a échéance de plus d’un an
Droits de tirage spéciaux (DTS)
Numéraire et dépots
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de pensions et de

garanties standard

Autres comptes a payer

Total de la dette du secteur privé garantie par
le secteur public
Court terme, par échéance initiale
Numéraire et dépots
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de pensions et de
garanties standard
Autres comptes a payer
Long terme, par échéance initiale
Paiement a échéance maximale d’un an
Droits de tirage spéciaux (DTS)
Numéraire et dépots
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de pensions et de
garanties standard
Autres comptes a payer
Paiement a échéance de plus d’un an
Droits de tirage spéciaux (DTS)
Numéraire et dépots
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de pensions et de
garanties standard
Autres comptes a payer

Total de la dette des non-résidents garantie par le
secteur public

[donner des détails]

'Lorsque les statistiques consolidées de la dette brute portent sur la
totalité du secteur public, la dette garantie du secteur public est égale a
zéro, car la dette garantie est déja incluse dans la dette a proprement parler.
Lorsque les statistiques consolidées de la dette brute ne se rapportent pas
a la totalité du secteur public, la dette garantie du secteur public corres-
pond au montant garanti en faveur des unités du secteur public qui ne sont
pas couvertes dans les statistiques de la dette brute.
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Tableau 5.8b. Rapprochement des
positions d’ouverture et de cloture de
I’encours de la dette garantie par le
secteur public, en valeur nominale
[préciser la couverture institutionnelle]

Total de la dette garantie par le secteur public en
début de période

Plus : Intéréts courus

Moins : Paiements au titre du service de la dette'

Plus : Nouvelles garanties offertes pendant la
période

Moins : Garanties résiliées par accords contractuels
pendant la période

Moins : Reprise de dette explicite pendant la période

Sans acquisition d’une créance effective sur
le débiteur d’origine
Avec acquisition d’une créance effective sur
le débiteur d’origine
Plus/moins : Autres changements

Total de la dette garantie par le secteur public en
fin de période

Pour mémoire :
Frais payés par le débiteur au garant pour la garantie
Encours de la dette garantie explicitement prise en charge
a la fin de la période :
Sans acquisition d’une créance financiére effective sur le
débiteur d’origine
Avec acquisition d’une créance financiére effective sur le
débiteur d’origine

Note : Les statistiques étant établies en valeur nominale, par consé-

Présentation des statistiques de la dette du secteur public

type d’instrument. Les instruments de dette sont décrits
au chapitre 3 du présent Guide.

5.40 TIlest procédé, dans le tableau 5.8b, a un rapproche-
ment de 'encours de la dette brute garantie par le secteur
public avec les flux de la période de référence. Plusieurs
types de flux peuvent avoir un effet sur 'encours de la
dette garantie par le secteur public :

quent les ajustements de réévaluation en fonction des variations des
taux de change dans le cas des garanties libellées en monnaie étrangére
sont inclus, mais les variations du prix du marché en sont exclues.

'Par le débiteur au créancier.

public exclues des statistiques de la dette brute (dans
ce cas, toutes les sociétés publiques).

La dette du secteur privé garantie par le secteur
public est le montant de la dette brute des unités
résidentes du secteur privé dont le service est garanti
aux termes d’un accord contractuel par les unités du
secteur public couvertes dans les statistiques de la dette
du secteur public des tableaux 5.1 a 5.7. Si la dette de
I'unité du secteur privé est partiellement garantie par
'unité du secteur public (par exemple si seulement les
remboursements de principal ou les paiements d’intéréts
sont garantis), c’est uniquement la valeur nominale des
paiements garantis qui doit &tre incluse dans la dette
du secteur privé garantie par le secteur public.

La dette des unités non résidentes garantie par le
secteur public doit faire 'objet d’un poste distinct
au tableau 5.8a, si elle est importante.

Les intéréts courus sur I’'encours de la dette garantie
par le secteur public en accroissent le niveau.

Les paiements au titre du service de la dette du débiteur
au créancier abaissent le niveau de la dette garantie
par le secteur public.

Loctroi de nouvelles garanties releve le niveau de la
dette garantie par le secteur public.

La résiliation de garanties découlant d'un accord
contractuel (c’est-a-dire mutuel) entre le garant et le
débiteur initial réduit le niveau de la dette garantie
par le secteur public.

Une reprise de dette par le garant pendant la période
de référence a la suite d’appels explicites de garanties
(c’est-a-dire conformément a ’accord contractuel) ré-
duit le niveau de la dette garantie par le secteur public.
Pour ces transactions, une distinction peut étre établie
entre une reprise de dette qui donne lieu a 'acquisition
par le garant d’'une créance financiere effective sur le
débiteur d’origine et une reprise de dette qui ne donne
pas lieu a acquisition par le garant d’une telle créance.

Les autres changements qui peuvent accroitre ou
réduire le niveau de la dette garantie par le secteur
public. Y sont inclus les autres changements de vo-
lume (c’est-a-dire les flux qui ne sont pas le résultat
d’un accord mutuel entre le garant et le débiteur).
Par exemple, le garant peut décider unilatéralement
de résilier la garantie (c’est-a-dire en dehors d’accord
contractuel), réduisant ainsi le niveau de la dette
garantie par le secteur public. Parmi les autres flux
figurent aussi les variations de la valeur de la dette
garantie libellée en monnaie étrangere qui sont im-
putables aux fluctuations du taux de change. Peuvent
étre également classées ici les prises en charge
présumées de la dette a la suite d’un succession de
défauts de paiement de la part du débiteur initial (voir
chapitre 4, note 8), réduisant ainsi le niveau effectif
de la dette garantie. Lorsque ces «prises en charge
implicites» redeviennent des garanties dans certaines
conditions, le niveau de la dette garantie s’en trouve

5.39 Le deuxieme niveau d’agrégation du tableau 5.8a est
une ventilation par échéance (voir paragraphes 5.15-5.16),
et le troisieme niveau fait apparaitre une classification par

accru. Au besoin, des détails peuvent étre fournis a
ce sujet sous la rubrique «autres changements» du
tableau 5.8b. Les données étant exprimées en valeur
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nominale, les mouvements des prix du marché sont
exclus de ce tableau.

5.41 Des postes pour mémoire peuvent tre ajoutés au
tableau 5.8b a titre de complément d’information, tels que :

* Les frais d’obtention des garanties payés pendant la
période par le débiteur au garant.

e Lencours total de la dette garantie par le secteur
public qui a été pris en charge par le garant et reste
exigible. Comme pour les transactions, une distinction
pourait étre établie entre la dette prise en charge sans
acquisition d’une créance effective sur le débiteur
d’origine et la dette prise en charge avec acquisition
d’une telle créance.

b. Arriérés de service de la dette par type
d’arriérés et par type d’instrument

5.42 Laderniere partie de la présentation récapitulative
de la dette brute (tableau 5.1) montre le montant total des
paiements en arriérés au titre du service de la dette. Si ces
arriérés sont importants par rapport au montant total de la
dette brute, il convient de présenter les informations qui s’y
rapportent dans un tableau pour mémoire détaillé. Comme
il est expliqué au chapitre 2, on entend par arriérés les
montants qui restent impayés apres leur échéance. Seuls les
montants impayés apres leur échéance sont classés parmi
les arriérés — par exemple, dans le cas des paiements au
titre du service de la dette, seule la partie impayée est en
arriéré. Lorsque les paiements de principal et d’intéréts,
au titre d’un prét par exemple, ne sont pas effectués a leur
date d’exigibilité, des arriérés au titre du service de la dette
apparaissent. C’est parce qu’un systeéme de comptabilisation
sur la base des droits constatés ne fournit pas d’informations
séparées sur les flux liés aux arriérés, ni n’indique quels
instruments de dette sont en arriéré que des informations
supplémentaires sur arriérés de paiements au titre du ser-
vice de la dette doivent &tre recueillies. Ces informations
sont utiles aux fins de I'analyse des politiques de finances
publiques et des évaluations de la solvabilité.

5.43 Letableau 5.9 présente des informations détaillées
sur les arriérés de service de la dette consolidée, pour une
couverture institutionnelle déterminée, par type d’arriérés
et par type d’instrument de dette. On distingue trois
types d’arriérés : les arriérés de paiement de principal, les
arriérés de paiement d’intéréts et les intéréts courus sur les
paiements de principal et d’intéréts en arriéré.

5.44 Selon les principes de la comptabilité sur la
base des droits constatés, les intéréts courus mais non
exigibles sont ajoutés a I'encours du principal. Cependant,
au tableau 5.9, le «principal» et les «intéréts» désignent,

respectivement, les paiements de principal et d’intéréts
qui sont en arriéré.

5.45 Les intéréts courus sur les arriérés (a la fois
les arriérés de paiement de principal et d’intéréts) sont
appelés intéréts moratoires. Pour les arriérés issus d’'un
contrat d’emprunt, les intéréts doivent courir au méme
taux d’intérét que celui de la dette initiale, a moins que
le taux d’intérét sur les arriérés n’ait été stipulé dans le
contrat d’origine, auquel cas c’est ce taux d’intérét stipulé
qui doit étre appliqué. Le taux d’intérét stipulé peut inclure
un taux de pénalité qui s’ajoute aux taux d’intérét sur la
dette initiale. Pour les autres arriérés, en 'absence de plus
amples informations, le taux d’intérét sur ces arriérés est
le taux d’intérét du marché pour les emprunts au jour le
jour. Par ailleurs, tous les frais additionnels liés aux arriérés
antérieurs (tels que les pénalités) doivent étre considérés
comme des intéréts sur les arriérés du débiteur au moment
de 'entrée en vigueur du contrat. Si un article a été acheté a
crédit et que le débiteur n’effectue pas les remboursements
dans les délais fixés au moment de I’achat, tous les frais
supplémentaires encourus doivent étre considérés comme
des intéréts sur les arriérés, et ils s’accumulent jusqu’a
Pextinction de la dette.

5.46 Aux fins de la ventilation des arriérés par type
d’arriérés et par type d’instrument de dette — comme
dans le tableau 5.9 —, les données-sources sous-jacentes
doivent fournir, pour chaque instrument de dette, des dé-
tails sur le type d’arriérés. En conséquence, le tableau 5.9
peut aussi présenter, s’ils sont jugés utiles pour ’analyse,
les types d’arriérés comme sous-composantes de chaque
instrument de dette.

Tableau 5.9. Arriérés par type d’arriérés
et par type d’instrument
[préciser la couverture institutionnelle]

Total des arriérés

Par type d’arriérés
Principal
Intéréts
Intéréts sur les arriérés

Par type d’instrument de dette
Droits de tirage spéciaux (DTS)
Numéraire et dépots
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de pensions

et de garanties standard

Autres comptes a payer

Note : Ce tableau peut aussi présenter, s’ils sont jugés utiles pour
I'analyse, les divers types d’arriérés en tant que sous-composantes de
chaque instrument de dette.
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Tableau 5.10. Titres de créance classés selon la résidence et le type de secteur institutionnel
du créancier — Rapprochement de la valeur de marché et de la valeur nominale [préciser la
couverture institutionnelle]

Ecart par
rapport a
Valeur de la valeur Valeur
marché nominale nominale

de secteur institutionnel du créancier
Créanciers intérieurs
Administrations publiques
Banque centrale
Institutions de dépéts autres que la banque centrale
Autres sociétés financiéres
Sociétés non financiéres

Créanciers extérieurs
Administrations publiques
Banques centrales
Organisations internationales
Sociétés financiéres non classées ailleurs
Autres non-résidents

Total des titres de créance bruts selon la résidence et le type

Ménages et institutions sans but lucratif au service des ménages

Note : Priére de signaler les écarts de valorisation ou de classification par rapport aux principes énoncés aux chapitres 2 et 3 de ce Guide.

c. Rapprochement de la valeur de marché
et de la valeur nominale des titres de créance

5.47 Le présent Guide recommande d’enregistrer les
titres de créance a leur valeur nominale et a leur valeur de
marché. Contrairement a la valeur nominale, la valeur de
marché tient compte des fluctuations des prix du marché.
Les prix du marché varient au fil du temps pour un certain
nombre de raisons, parmi lesquelles les variations des taux
d’intérét du marché, les changements de la perception par
les investisseurs de la solvabilité du débiteur et ceux in-
tervenus dans la structure du marché (susceptibles d’avoir
un effet sur la liquidité du marché).

5.48 Lécart entre la valeur de marché et la valeur no-
minale des titres de créance a un moment particulier et sur
une période donnée présente un intérét analytique. C’est
pourquoi, le tableau 5.10 offre un cadre de rapprochement
de la valeur nominale et de la valeur de marché des titres
de créance, classés selon la résidence et le secteur institu-
tionnel du créancier. Le chapitre 3 du présent Guide donne
une description des secteurs institutionnels des créanciers.

d. Passifs sous forme d’instruments non
constitutifs d’une dette, passifs conditionnels
explicites et obligations nettes au titre des
prestations de sécurité sociale futures

5.49 Dans les statistiques macroéconomiques, les passifs
sous forme d’instruments non constitutifs d’une dette, les
passifs conditionnels explicites et les obligations nettes au

titre des prestations de sécurité sociale futures des unités
du secteur public ne pas des dettes. Toutefois, les tableaux
des statistiques de la dette du secteur public peuvent étre
complétés par des tableaux fournissant des informations sur
ces postes, s’ils sont jugés importants et/ou pertinents”. La
présente section porte sur les encours des dérivés financiers
(passif non constitutif de dette et actif financier au compte de
patrimoine d’une unité du secteur public), les passifs condi-
tionnels explicites et les obligations nettes du secteur public au
titre des versements futurs de prestations de sécurité sociale
(telles que les retraites et la couverture des soins de santé).

i. Positions sur dérivés financiers

5.50 Le tableau 5.11 présente les positions sur dérivés
financiers. Ces derniers sont considérés comme des passifs,
mais pas comme une dette. Cependant, en raison de leur
utilisation a des fins de couverture de positions financieres
ou de prise de positions ouvertes, ces contrats peuvent
accroitre les passifs d’une unité du secteur public et, en
cas de mauvaise utilisation, causer des pertes importantes.
Lorsque I'utilisateur compare les données sur les dérivés
financiers a la dette du secteur public, il doit étre conscient
de la possibilité que les dérivés financiers servent a couvrir
des positions d’actif ou de passif, ou un portefeuille entier
d’actifs et de passifs.

5.51 Le tableau 5.11 inclut les actifs bruts de méme
que les passifs bruts en raison de la pratique du marché

"Par exemple, un tableau montrant 'ampleur des régimes de retraite
peut aussi étre inclus (voir tableau 17.10 du SCN 2008 et les para-
graphes 2.77-2.85 du chapitre 2 de ce Guide).
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Tableau 5.1 I. Position sur dérivés financiers
[préciser la couverture institutionnelle]

Ala Ala
valeur de valeur
marché |notionnelle

Position nette sur dérivés
financiers
Options
Par catégorie de risque
de marché'
Contrats de type a terme
Par catégorie de risque
de marché'

Actifs sous forme de dérivés
financiers
Options
Par catégorie de risque
de marché'
Contrats de type a terme
Par catégorie de risque
de marché'

Passifs sous forme de dérivés
financiers
Options
Par catégorie de risque
de marché'
Contrats de type a terme
Par catégorie de risque
de marché'

Note : Priére de signaler les écarts de valorisation ou de classification
par rapport aux principes énoncés aux chapitres 2 et 3 de ce Guide.

'Les catégories de risque de marché sont notamment les risques de
change, de taux de change d’une devise unique, de fonds propres, de
produit et de crédit.

qui consiste a créer des contrats de compensation, et de
la possibilité que les instruments de type a terme passent
d’une position d’actif a une position de passif, et vice versa,
d’une période a l'autre. Par exemple, un emprunteur qui
couvre un emprunt en monnaie étrangere a l'aide d’'un
contrat a terme peut constater que la valeur de I'instrument
de couverture passe d’une position d’actif a une position de
passif d’'une période a Iautre, selon le mouvement des taux
de change. Si I'on présente uniquement la position de passif
sur dérivés financiers avec la dette brute du secteur public,
cela signifierait que 'emprunt en monnaie étrangere n’était
couvert que lorsque le contrat a terme était en position de
passif, ce qui donnerait une impression erronée. Aussi les
positions de passif sur dérivés financiers doivent-elles étre
prises en compte avec les positions d’actif sur ces produits.

5.52 La position sur dérivés financiers doit étre comp-
tabilisée a la valeur de marché et a la valeur notionnelle.
Le montant notionnel — parfois appelé montant
nominal — est le montant sous-jacent a un contrat de
dérivés financiers qui est nécessaire au calcul des paie-

ments ou recettes au titre du contrat’®. Ce montant peut
étre échangé ou pas. Dans le cas spécifique d’'un contrat de
swap, la valeur de marché est égale a la différence entre les
recettes brutes et les paiements bruts attendus, correctement
actualisés; il s’agit donc de sa valeur actualisée nette. En
conséquence, la valeur de marché d’un contrat a terme peut
étre calculée a l'aide d’informations disponibles — prix du
marché et du contrat pour le produit sous-jacent, échéance
résiduelle du contrat, valeur notionnelle et taux d’intérét du
marché. Du point de vue des contreparties, la valeur d’un
contrat a terme peut devenir négative (passif) ou positive
(actif), et son niveau ainsi que le sens dans lequel elle
évolue peuvent varier en fonction du mouvement du prix
de marché du sous-jacent. Les contrats a terme réglés sur
une base quotidienne, tels que ceux qui sont négociés sur
des marchés organisés — et connus sous le nom de contrats
a terme — ont une valeur de marché, mais, parce qu’ils
sont liquidés au jour le jour, ils sont appelés & avoir une
valeur égale & z€ro a la fin de chaque période.

ii. Passifs conditionnels explicites
et obligations nettes au titre des prestations
de sécurité sociale futures

5.53 Ce Guide recommande de présenter des informa-
tions sur les valeurs des passifs conditionnels explicites, si
elles sont jugées significatives et/ou pertinentes. Les passifs
conditionnels explicites, qui sont traités sous la rubrique
des «passifs conditionnels» au chapitre 4, peuvent étre
groupés en trois principales catégories a des fins de présen-
tation, comme le montre le tableau 5.12. Des informations
détaillées sur les garanties de prét et d’autres instruments
de dette (qui constituent tres probablement la majorité des
garanties ponctuelles) sont fournies aux tableaux 5.8a et
5.8b (dette garantie par le secteur public). Les catégories
restantes ne sont pas couvertes ailleurs dans le tableau de
présentation de la dette, et il est recommandé de diffuser
des informations sur celles-ci dans le tableau 5.12, si elles
sont considérées comme significatives et/ou pertinentes.
Le cas échéant, des sous-catégories additionnelles peuvent
étre incluses dans le tableau 5.12.

5.54 Comme il est expliqué au chapitre 2, paragraphe 2.80,
aucun passif n’est comptabilisé dans les systemes de statis-
tiques macroéconomiques pour les prestations de sécurité
sociale — telles que les retraites et les prestations de soins de
santé — payables a 'avenir'®. Ces obligations sont des passifs

8Par exemple, un contrat & terme qui couvre la variation de 100.000
liée a un taux de change bilatéral particulier a une valeur notionnelle de
100.000, mais peut avoir une valeur de marché égale a zéro.

YEn revanche, les prestations de sécurité sociale exigibles mais non
encore payées sont incluses dans les comptes a payer figurant au compte
de patrimoine de I'unité du secteur public. Sont également inscrits au
compte de patrimoine (et donc exclus des passifs conditionnels implicites)
les passifs des unités du secteur public au titre des régimes de retraite
d’employeur autonomes sans constitution de réserves.
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Tableau 5.12. Récapitulatif des passifs
conditionnels explicites et des obligations
nettes au titre des prestations
de sécurité sociale futures
[préciser la couverture institutionnelle]

Total des passifs conditionnels explicites

Garanties ponctuelles
Garanties de prét et d’autres instruments de dette'
Autres garanties ponctuelles?

Autres passifs conditionnels explicites non classés ailleurs
Créances juridiques
Indemnités
Capital non appelé

Obligations nettes au titre des prestations
de sécurité sociale futures
Valeur actualisée des obligations au titre des
prestations de sécurité sociale futures
Moins : Valeur actualisée des cotisations futures
aux régimes de sécurité sociale

'Ce Guide recommande de diffuser des informations détaillées sur les
garanties de prét et d’autres instruments de dette (c’est-a-dire, la dette
garantie par le secteur public) comme [’illustrent les tableaux 5.8a et 5.8b.

2Par exemple les garanties de crédit et autres passifs conditionnels
similaires (tels que les lignes de crédit et engagements de prét), les garan-
ties conditionnelles de «disponibilité de crédity et les facilités de crédit
conditionnelles.

conditionnels implicites. Toutes les cotisations aux régimes de
sécurité sociale sont traitées comme des recettes (transferts),
et tous les versements de prestations sont considérés comme
des charges (transferts). La valeur actualisée des prestations
de sécurité sociale qui sont déja exigibles conformément aux
lois et réglementations en vigueur mais qui sont payables a
l'avenir doit étre calculée de la méme maniere que celle des
passifs d’un régime de retraite d’'employeur. Son montant,
moins la valeur actualisée des cotisations aux régimes de
sécurité sociale, fournit une estimation des obligations nettes
d’une unité d’administration publique au titre des prestations
de sécurité sociale payables a 'avenir.

4. Informations supplémentaires
sur la dette du secteur public

5.55 Les principaux tableaux décrits dans le présent
chapitre peuvent étre complétés par des tableaux supplé-
mentaires sur les aspects des statistiques de la dette du
secteur public qui ne sont pas couverts dans les tableaux
principaux. Ces tableaux supplémentaires peuvent présenter
des données chronologiques sur les émissions de dette brute,
des informations sur les rendements des marchés primaire
et secondaire ainsi que sur les notations de crédit de types
spécifiques d’instruments de dette. L'établissement de ces
tableaux peut étre envisagé en fonction de la disponibilité
des données et des besoins analytiques.

Présentation des statistiques de la dette du secteur public

Tableau 5.13. Taux d’intérét moyens par
échéance initiale et par type d’instrument de
dette [préciser la couverture institutionnelle]

Titres de Titres de

créance créance a
en valeur | leur valeur
nominale | de marché

Total de la dette brute

A court terme, par
échéance initiale
Numéraire et dépots
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances, de

pensions et de garanties
standard
Autres comptes a payer

A long terme, par

échéance initiale
Droits de tirage spéciaux

(DTS)
Numéraire et dépots
Titres de créance
Crédits
Systémes d’assurances,
de pensions et de
garanties standard
Autres comptes a payer

Note : Priére de signaler les écarts de valorisation ou de classification
par rapport aux principes énoncés aux chapitres 2 et 3 de ce Guide.
Par souci d’exhaustivité, tous les instruments de dette sont énumérés
ici, mais ils n’ont pas tous un taux d’intérét moyen (par exemple le
numéraire et les dépéts et les systémes d’assurances, de pensions et
de garanties standard).

5.56 Par ailleurs, des informations sur les taux d’intérét
moyens de la dette brute du secteur public ou de certains
instruments de dette peut présenter un intérét analytique.
Des données sur les taux d’intérét moyens peuvent donner
une indication des cofits d’emprunt de 'unité ou des
unités du secteur public et servir a estimer les paiements
d’intéréts au titre du service de la dette. Elles permettent
en outre de déterminer la concessionnalité des emprunts.
Des informations pourraient étre fournies non seulement
sur le taux d’intérét total moyen, mais aussi sur les taux
d’intérét moyens appliqués aux instruments a court ou a
long terme selon leur échéance initiale (voir tableau 5.13).
Il peut aussi étre utile de ventiler davantage les données
sur les taux d’intérét moyens, par exemple par monnaie
de libellé. Outre des informations sur les taux d’intérét
moyens pondérés appliqués a I'encours de la dette du secteur
public, le tableau 5.13 pourrait présenter des données sur
le niveau moyen pondéré des taux d’intérét convenus sur
les nouveaux emprunts de la période considérée.

5.57 Le taux d’intérét moyen est le niveau moyen
pondéré des taux d’intérét sur Uencours de la dette



112

STATISTIQUES DE LA DETTE DU SECTEUR PUBLIC — GUIDE POUR LES STATISTICIENS ET LES UTILISATEURS

brute du secteur public d’un instrument particulier de
dette, en valeurs nominale et de marché, a la date de
référence. Les pondérations a utiliser sont déterminées
par la valeur dans Uunité de compte de chaque emprunt
en pourcentage du total. Par exemple, pour le secteur des
administrations publiques, la pondération affectée au taux
d’intérét sur chaque instrument de dette est égale a la valeur
dans l'unité de compte de cette dette en pourcentage du
total de la dette brute pour le secteur des administrations
publiques. Dans I'idéal, les taux d’intérét moyens pour
les titres de créance et les crédits devraient étre tirés d’un
systeme détaillé de gestion de la dette. Ils peuvent aussi €tre
calculés a partir des intéréts exigibles rapportés a la valeur
appropriée de la dette, en pourcentage annuel. Les intéréts
doivent étre comptabilisés sur la base des droits constatés,
car les chiffres peuvent varier dans I’enregistrement en
base caisse (du fait de I'échéancier des coupons et de la
sous-estimation ou surestimation du taux d’intérét moyen
due aux obligations a forte décote ou prime d’émission).
Bien que les systemes d’assurances, de pensions et de ga-
ranties standard donnent lieu a des revenus de la propriété
d’une nature différente des intéréts, le taux moyen de ren-
dement correspondant peut étre obtenu a I'aide du facteur
d’actualisation servant a calculer la valeur actualisée ou
le produit des fonds investis.

5.58 Le niveau de taux d’intérét pertinent pour chaque
instrument de dette varie selon que celui-ci est assorti d’un
taux d’intérét fixe ou d’un taux variable indexé (tel que
défini aux paragraphes 5.20-5.26). Si le taux d’intérét est
fixé par contrat, c’est ce taux qu’il convient alors d’utiliser
en tenant compte de toute décote ou prime & I’émission.

Si le taux d’intérét était variable dans le passé mais est a
présent fixe, c’est le taux fixe actuel qu’il faut appliquer.
Pour les instruments a taux variable, le taux d’intérét a
retenir pour chaque instrument est le taux en vigueur le
jour de référence. Autrement dit, dans la mesure ol les
taux d’intérét variables sont fixés de maniere périodique,
c’est le taux d’intérét applicable le jour de référence qu’il
faut retenir. Si le taux d’intérét est modifié a la date de
référence, c’est le nouveau taux qu’il convient de com-
muniquer, et non le taux d’intérét précédent. Si, pour une
raison ou une autre, le taux variable n’est pas observable, il
faut alors utiliser, pour calculer le niveau du taux d’intérét,
le niveau de I'indice de référence ou le prix approprié a
la date de référence ou, si le taux est li€ a une variation
de l'indice de référence, la variation enregistrée pour la
période en question jusqu’a la date de référence, ou la pé-
riode pertinente la plus proche pour laquelle des données
sont disponibles, de méme que toute marge additionnelle
existante a acquitter par I'emprunteur.

5.59 Pour calculer la moyenne pondérée des taux d’in-
térét convenus sur les nouveaux emprunts de la période,
il faut prendre les taux d’intérét qui ont été établis au mo-
ment de 'emprunt. Si le taux d’intérét est fixé par contrat,
c’est ce taux qu’il faut utiliser. Pour les emprunts a taux
variable, le taux d’intérét a retenir pour chaque instrument
est celui applicable le jour de la création de la créance. Les
pondérations servant a I’établissement des données sur les
taux d’intérét moyens sont déterminées par la valeur dans
l'unité de compte de chaque emprunt, & la date de création
de la créance, exprimée en pourcentage du total emprunté
au cours de la période.
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Annexe : La dette au sens de Maastricht
dans I’Union européenne

La présente annexe décrit les principales caractéristiques
de la dette au sens de Maastricht de I’'Union européenne.

I. Introduction

5.60 Le Pacte de stabilité et de croissance (PSC) est un
cadre budgétaire reposant sur des regles dont I'objet est
d’assurer la discipline budgétaire au sein de I'Union euro-
péenne (UE). Les deux indicateurs de politique de finances
publiques retenus pour le suivi de I’évolution des finances
publiques dans le cadre du PSC sont les ratios déficit/PIB et
dette/PIB pour les administrations publiques. Le principe
fondamental est que les pays de I'UE doivent éviter des
déficits excessifs (article 104 du Traité de Maastricht portant
institution de la Communauté européenne, modifié par le
Traité d’Amsterdam). Aussi le ratio déficit public/PIB ne
peut-il dépasser une valeur de référence de 3 % du PIB que
dans des circonstances exceptionnelles. Pour le ratio dette
publique/PIB, 1a valeur de référence a ne pas dépasser est
de 60 % du PIB, a moins que le ratio soit suffisamment
en baisse et se rapproche de la valeur de référence a un
rythme satisfaisant. Ces deux indicateurs budgétaires, et
leurs valeurs de référence de 3 % et 60 % du PIB, forment
aussi les criteres de convergence budgétaire a respecter
par les pays candidats a I’'accession dans I’'UE et pour leur
admission dans le cadre de la troisieme phase de I’'Union
économique et monétaire (UEM ou zone euro).

2. Principales caractéristiques

5.61 Ladette publique («dette au sens de Maastricht» ou
«dette PDE»), telle qu’elle est définie dans le Protocole sur
la procédure concernant les déficits excessifs (PDE) annexé
au Traité de Maastricht et dans I'article 1 (5) du Reglement
du Conseil (CE) N° 479/2009, est I'encours total de la dette
brute des administrations publiques en valeur nominale a
la fin de I'année et présente les caractéristiques suivantes :

¢ Couverture sectorielle : La dette au sens de
Maastricht comprend les engagements consolidés
du secteur des administrations publiques, recouvrant
en conséquence ceux de tous les niveaux d’administra-
tion : administration centrale, administrations locales,
administrations de sécurité sociale et, le cas échéant,
administrations d’Etats fédérés. Cela signifie que la
dette des sociétés publiques est exclue du calcul de
la dette publique pour I'UE.

¢ Ventilation par instrument : La dette au sens de
Maastricht se compose des passifs suivants des ad-
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ministrations publiques : numéraire et dépdts, titres
autres qu’actions, a I’exclusion des dérivés financiers,
et crédits, tels qu’ils sont définis dans le Systeme
européen des comptes (SEC95). Autrement dit, elle
exclut les instruments du SEC95 qui sont difficiles a
mesurer, tels que les réserves techniques d’assurance
et les autres comptes a payer. En conséquence, la dette
au sens de Maastricht n’est pas égale au total de la
dette brute au sens du présent Guide (voir chapitre 2,
paragraphe 2.3), mais elle correspond a I'une des
définitions au sens étroit de la dette présentées au
paragraphe 2.7 du chapitre 2.

* Regles de valorisation : La dette au sens de Maastricht
est mesurée en «valeur nominale» et est égale au
montant convenu par contrat que les administrations
publiques auront a rembourser aux créanciers a
P’échéance. Dans le MSFP et le présent Guide, cette
méthode de valorisation donne une «valeur faciale».
Cela signifie, en particulier, que la dette publique
ne change pas sous I'effet des variations des taux de
rendement du marché et qu’elle exclut les intéréts
courus et non payés. La dette au sens de Maastricht
n’est donc pas mesurée de la méme maniere que la
plupart des passifs des administrations publiques
figurant dans les comptes nationaux qui, eux, sont
enregistrés a leur valeur de marché.

* Consolidation : La dette au sens de Maastricht est
consolidée entre les unités des administrations pu-
bliques, ce qui implique que les instruments de dette
publique détenus comme actifs par ces unités ne sont
pas inclus dans le calcul de la dette publique.

e Dette brute : La dette au sens de Maastricht est
«brute», c’est-a-dire que les actifs financiers des
unités des administrations publiques ne viennent pas
en diminution des passifs correspondant de dette.

5.62 Tous les pays de I'UE sont tenus par la 1égislation
européenne de communiquer a Eurostat la ventilation de la
dette de I'ensemble de leurs administrations publiques par
instrument et par échéance initiale. En outre, I'Orientation
de la BCE sur les statistiques de finances publiques (BCE/
2009/20) exige que toutes les banques centrales nationales
de la zone euro communiquent a la Banque centrale eu-
ropéenne des ventilations additionnelles de la dette des
administrations publiques : par échéance résiduelle, par
secteur détenteur et par monnaie.

5.63 Comme il est indiqué plus haut, la dette au sens
de Maastricht repose sur les données des comptes natio-
naux harmonisées au niveau international (SEC95) et,
dans la plupart des cas, les données sont établies avec la
coopération des offices nationaux de la statistique, des
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banques centrales et des ministeres des finances. Pour
assurer que les données sur le déficit et la dette publics
sont établies suivant la méme méthode par tous les pays de
I'UE, Eurostat a mis au point une démarche établie pour le
traitement de certaines transactions relevant de cas limites :
Eurostat consulte le Comité des statistiques monétaires,
financieres et de balance des paiements (CMFB), qui est
composé d’experts-statisticiens des banques centrales et
des instituts nationaux de la statistique. La Commission

européenne et la Banque centrale européenne sont elles
aussi représentées a ce Comité. Eurostat prend ensuite, sur
la base de criteres purement techniques, la décision finale,
qui s’applique aux cas de méme type dans tous les pays
de I'Union européenne. La décision adoptée pour chaque
question est enregistrée dans des notes méthodologiques et
diffusées dans des communiqués de presse. Les principales
décisions méthodologiques sont détaillées dans le Manuel
SEC95 pour le déficit public et la dette publique.



CHAPITRE

Collecte, établissement
et diffusion des données

Le présent chapitre décrit la collecte des données-sources
tirées de divers systemes ainsi que les aspects a prendre
en considération pour l'établissement et la diffusion des
statistiques de la dette du secteur public.

A. Introduction

6.1 Le processus de collecte, d’établissement et de dif-
fusion des statistiques de la dette du secteur public varie
d’un pays a I'autre, mais il comporte des aspects communs
a tous les pays, qui sont a prendre en considération (voir
graphique 6.1) :

« Etablissement et diffusion des statistiques.
* Principales sources de données.

» Systeme(s) de données-sources et/ou des services
chargés de I'établissement des données-sources, y
compris les besoins sous-jacents.

6.2 L'une des conditions préalables a 1’établissement
dans des délais raisonnables de statistiques fiables est
I’existence d’un dispositif institutionnel solide et bien
organisé permettant ’élaboration des statistiques de la
dette du secteur public — pour assurer un suivi approprié
et une bonne gestion de la dette contractée ou garantie
par le secteur public (voir CNUCED, 1993). Le présent
chapitre traite de certaines des principales questions
institutionnelles a aborder lors de 1’établissement et de la
diffusion des statistiques de la dette du secteur public tout
en mettant 'accent sur les impératifs suivants :

» Coordination entre les organismes officiels, dont 'un
aura la responsabilité globale de 1’établissement et de
la diffusion de I'ensemble complet des statistiques de
la dette du secteur public.

* Existence de ressources suffisantes et d’un cadre ju-
ridique approprié pour la collecte des sources de base
qui permettront d’établir et de diffuser les statistiques
de la dette du secteur public.

« Diffusion fréquente dans des délais raisonnables des
statistiques de la dette du secteur public de maniére
a répondre aux besoins des utilisateurs.

6.3 Ce chapitre fournit aussi des indications sur la
maniere de recueillir les données sur la dette du secteur
public et d’établir les statistiques dans ce domaine. Ces
indications ne prétendent pas étre exhaustives. En effet,
il est plus facile de recueillir et d’établir des données sur
certains éléments des statistiques de la dette du secteur
public que sur d’autres. Par exemple, il est plus simple
d’établir des statistiques sur un emprunt en monnaie
nationale d’une administration publique a un groupe de
banques intérieures que de recueillir des informations sur
les détenteurs non résidents d’obligations publiques libellées
en monnaie nationale. Pourtant, il est nécessaire d’établir
les statistiques dans les deux cas. Il est particulierement
difficile d’obtenir des informations sur les détenteurs de
titres négociés, car chaque changement de détenteur n’est
pas forcément enregistré. Cette question particuliere est
traitée au chapitre 7.

B. Considérations institutionnelles
pour P’établissement et la diffusion
des statistiques

6.4 Cette section est consacrée aux deux derniers aspects
du processus d’établissement des statistiques du secteur
public : I'établissement proprement dit et la diffusion des
statistiques.

I. Coordination entre organismes officiels

6.5 Si plusieurs organismes sont chargés d’établir les
statistiques de la dette, il importe d’indiquer clairement
lequel d’entre eux a pour responsabilité premiere d’élaborer
et de diffuser les statistiques completes de la dette du sec-
teur public, c’est-a-dire lequel jouera le role de chef de file
en la matiere. Cette responsabilité peut étre attribuée par
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Graphique 6.1. Principaux éléments du processus de collecte, d’établissement
et de diffusion des statistiques de la dette du secteur public
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6.6 Le présent Guide ne recommande pas de confier
a une institution particuliére plutét qu’a une autre la
responsabilité pour I’établissement et la diffusion des
statistiques de la dette du secteur public. Le choix dépend
des spécificités institutionnelles de chaque pays. Néan-

moins, c’est généralement la banque centrale, le ministere
des finances, une unité indépendante de gestion de la
dette ou l'office statistique national qui est I’organisme
statistique central’.

'Un office statistique national peut &tre un utilisateur des données sur
la dette dans la mesure ot ces données lui sont communiquées par le
ministere des finances et/ou la banque centrale en vue de leur publication.
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6.7 Quelle que soit la maniere dont les statistiques sont
recueillies et établies — et les méthodes et approches adop-
tées seront a coup sr tres diverses —, le processus exigera
beaucoup de ressources. C’est la raison pour laquelle,
lorsque I'établissement des statistiques de la dette du secteur
public est confié a plusieurs organismes, ceux-ci doivent
coopérer entre eux et se concerter pour éviter la duplica-
tion d’efforts et assurer autant que possible la cohérence
des approches utilisées concernant les séries de données
qui ont des éléments communs. L'informatique permet a
plusieurs services administratifs d’étre interconnectés par
réseaux, ce qui facilite leur spécialisation sans entraver la
communication et I'établissement des données. A cet égard,
il est essentiel de mettre en place les procédures propres
a assurer dans toute la mesure du possible une circulation
fluide et sans retard des données entre les organismes
chargés d’établir les statistiques.

6.8 Il est indispensable que des accords ou procédures
adéquats soient en place pour faciliter le partage des données
et la coordination entre 'organisme statistique central et les
autres organismes qui produisent des données (c’est-a-dire
ceux qui produisent les sources de base ou les organismes
statistiques décentralisés). Entre autres choses, ces procé-
dures doivent assurer un acheminement efficace et sans
délai des sources de base vers les organismes centraux (ou
décentralisés) qui établissent les statistiques de la dette du
secteur public.

6.9 1l importe en outre de veiller a ce que des contacts
soient bien établis entre les services des différents organismes,
ce qui permettra de résoudre rapidement les problémes ou
difficultés éventuels et d’éviter que les institutions en question
établissent les mémes données. Des réunions régulieres au
niveau opérationnel entre les services de ces institutions sont
un moyen d’encourager la coopération, d’établir des contacts
et de résoudre les problemes qui se posent. Non seulement
ces réunions pourraient permettre d’apporter une solution aux
problemes éventuels, mais elles pourraient aussi offrir a leurs
participants 'occasion de se tenir mutuellement au courant
des initiatives a venir, des améliorations envisagées ou des
changements apportés aux systemes de collecte des données.
Cette forme de coopération contribue a I'’échange d’idées et
a l'introduction d’innovations, permet a une institution de
comprendre la position des autres et aide a I'établissement
de contacts personnels importants.

6.10 Si les statistiques de la dette du secteur public sont
établies par différents organismes, il convient de ne pas
perdre de vue les considérations suivantes :

* Il importe que les principes adoptés et les instru-
ments présentés soient cohérents, ou, tout au moins,
qu’ils se prétent & des rapprochements. Lorsqu’il

¢ Collecte, établissement et diffusion des données

regroupe les données provenant de diverses sources,
lorganisme statistique central doit veiller a ce que les
autres organismes statistiques soient au courant des
concepts fondamentaux et de la présentation a suivre
(par exemple du principe de résidence, d’évaluation,
etc.), définis dans ce Guide. En effet, 'organisme
statistique central doit approfondir sa connaissance
de ces principes. Il doit, pour ainsi dire, en étre le
gardien en veillant & ce que les données fournies par
les autres organismes soient conformes aux régles qui
régissent la présentation de ces statistiques — qu’il
s’agisse de leur couverture, des concepts, des principes
d’évaluation, de la base d’enregistrement, ou de la
périodicité et des délais de diffusion.

¢ Il est recommandé que l'organisme statistique central
procede a des recoupements réguliers (au moins une
fois par an) des données. Ces recoupements consistent
a comparer les données avec celles des créanciers et
avec d’autres statistiques macroéconomiques, telles
que les statistiques extérieures (position extérieure
globale et dette extérieure) et les statistiques moné-
taires et financieres. Ces comparaisons peuvent étre
effectuées pour chaque instrument (par exemple pour
chaque prét aux administrations publiques) par 'orga-
nisme producteur de ces statistiques et/ou au niveau
agrégé a l'aide d’autres ensembles de statistiques
macroéconomiques en faisant des comparaisons, par
exemple, avec les statistiques de la dette extérieure
du secteur des administrations publiques.

¢ Il convient de mettre en place les mécanismes néces-
saires pour assurer que les données sur la dette du
secteur public qui sont diffusées continuent a répondre
aux besoins des décideurs et des autres utilisateurs. Des
réunions peuvent étre tenues régulierement avec eux
pour examiner le degré d’exhaustivité des statistiques
du secteur extérieur et identifier tout nouveau besoin
de données. Les nouvelles initiatives peuvent étre exa-
minées avec les services chargés de 1’élaboration des
politiques et avec le groupe ou les groupes consultatifs
en matiere de statistiques; ces discussions sont une
occasion de rechercher des ressources additionnelles.
En fonction de leurs résultats et en consultation avec les
utilisateurs et les autres agences statistiques, 'organisme
statistique central peut concevoir une stratégie visant
a améliorer la qualité et la couverture des statistiques
de la dette du secteur public.

2. Ressources

6.11 Les décisions d’affectation des ressources néces-
saires a I'établissement des statistiques sont la prérogative des
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autorités de chaque pays et doivent €tre revues périodique-
ment. Cependant, les autorités sont encouragées a consacrer
un minimum suffisant de ressources humaines, financieres
et informatiques pour que les taches fixées puissent étre
exécutées. En particulier, le personnel essentiel doit étre
compétent et bien connaitre les concepts ayant trait a la
dette du secteur public et les méthodes d’établissement des
statistiques correspondantes, et une équipe de statisticiens
spécialistes de la dette du secteur public doit étre retenu en
permanence. Les instructions concernant I'exécution des
taches fixées doivent étre a jour. Les nouveaux statisticiens
peuvent recevoir une formation théorique et pratique aux
méthodes d’établissement des statistiques de la dette du
secteur public, notamment aux normes statistiques interna-
tionales et au mode de gestion et du traitement des données.

3. Cadre juridique

6.12 La mise en place d’'un cadre 1égal nécessaire a
la collecte des statistiques peut étre un processus long et
compliqué et, par conséquent, susceptible d’étre rarement
engagé. Dans ces conditions, il y a lieu de commencer par
déterminer s’il existe déja une base légale qui pourrait
permettre d’obtenir les informations requises. Dans la
négative, il peut étre nécessaire de rechercher un soutien
juridique additionnel.

6.13 Le cadre légal nécessaire a la collecte des statis-
tiques varie d’un pays a l'autre, ne serait-ce qu’en fonction
de la structure institutionnelle en place et de I’héritage
en matiere d’établissement des statistiques dans le pays
concerné. Cela dit, le cadre juridique comporte en général
les éléments suivants :

» Désignation des types d’entités auxquels 'organisme
statistique central peut s’adresser pour obtenir des
données (par exemple les entités du secteur des so-
ciétés publiques) et description du but de la collecte
(par exemple pour établir les données de flux et les
encours d’actifs financiers et de passifs).

 Délimitation des responsabilités de 'organisme statis-
tique, en évitant d’étre trop restrictif pour qu’il reste
libre de s’adapter a une situation nouvelle.

* Disposition prévoyant la possibilité de pénaliser les
entités qui ne répondent pas au questionnaire, assortie
d’un mécanisme 1égal permettant d’appliquer effec-
tivement les pénalités’.

* Bien que cela ne s’applique généralement pas aux
unités des administrations publiques en raison de

2On peut envisager la possibilité d’imposer des pénalités en cas de
communication délibérée de données erronées ou tardives.

leur responsabilité vis-a-vis du public, il peut étre
nécessaire de prévoir une déclaration indiquant
clairement que les informations communiquées par
les différentes entités du secteur public en dehors du
secteur des administrations publiques ne seront pas
diffusées de maniere individuelle et ne seront publiées
que sous forme d’agrégats statistiques (sauf disposi-
tion contraire), et spécifiant les pénalités auxquelles
Porganisme statistique et, en particulier, ses employés
a titre individuel s’exposent en cas d’infraction.

* Interdiction aux autorités d’utiliser les données
communiquées par les diverses entités a des fins
autres que I’établissement de statistiques de maniere
a bien séparer cette fonction des autres activités des
administrations publiques®. Cette interdiction doit
étre assortie de pénalités en cas d’infraction et d'un
mécanisme destiné a en assurer I'application.

¢ Interdiction aux autres organismes publics d’influer
sur le contenu des documents statistiques publiés*.

* Création d’un comité de surveillance composé d’ex-
perts indépendants pour assurer le professionnalisme
et l'objectivité de 'organisme statistique.

6.14 Ce cadre juridique devrait fournir au statisticien
la base nécessaire a la collecte des informations aupres,
par exemple, des sociétés publiques ou des unités extra-
budgétaires des administrations publiques. Cependant, le
statisticien ne doit pas se contenter de s’appuyer sur cette
base juridique; il doit aussi 'utiliser pour encourager les
entités du secteur public 8 communiquer des statistiques.

4. Diffusion des statistiques
de la dette du secteur public

6.15 L'établissement des statistiques de la dette du
secteur public a pour objectif ultime de les mettre a la
disposition des décideurs et des autres utilisateurs. Si elles
sont exhaustives et disponibles dans des délais raisonnables,
les statistiques de la dette du secteur public :

* permettent aux utilisateurs de suivre I’évolution dans
le temps de la dette du secteur public et des obligations
de ce dernier au titre du service de cette dette;

e peuvent servir a détecter les signes avant-coureurs
de problemes de service de la dette;

3Cela ne s’applique guere aux unités d’administration publique et
n’est peut-étre applicable qu’aux sociétés publiques dont les activités
requiert la confidentialité.

*L’intégrité des données est trés importante pour la fonction statistique.
Lorsque les organismes statistiques partagent leur fonction de producteur
de statistiques avec des responsabilités opérationnelles, il sera souhai-
table de préciser les contours de chaque fonction afin de garantir que la
fonction statistique est exercée indépendamment des autres fonctions.
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« servent d’indicateurs de la viabilité des politiques me-
nées par les pouvoirs publics et les sociétés publiques;

* constituent des éléments essentiels a la préparation du
budget de I'Etat, a son approbation par le Parlement, 2
son exécution, ainsi qu’a 'élaboration de prévisions et a
I’établissement d’autres statistiques macroéconomiques.

6.16 Les statistiques doivent étre publiées dans des
intervalles courts et sans retard, de préférence selon un
calendrier bien établi annoncé a 'avance. Elles peuvent
étre diffusées sur support papier et/ou électronique. Dans
cette optique, les concepts, définitions, classifications et
méthodologies utilisés doivent étre expliqués et diffusés
sous forme de publications a intervalles réguliers’. Ces
métadonnées doivent en outre signaler toute différence
sensible par rapport aux normes internationales, ainsi que
les biais statistiques, et indiquer les taux de réponse si les
statistiques de la dette du secteur public ont été recueillies
par voie d’enquétes. La Norme spéciale de diffusion des
données (NSDD) et le Systeme général de diffusion des
données (SGDD) du FMI fournissent des indications
complémentaires sur les bonnes pratiques a observer en
ce qui concerne la fréquence de diffusion et la périodicité
des statistiques de la dette du secteur public®.

6.17 Souvent, pour répondre aux besoins légitimes des
utilisateurs, les statistiques seront publiées, tout en étant
ultérieurement sujettes a révision. Dans ce cas, les utilisateurs
doivent étre avertis du caractere provisoire des données ini-
tialement publiées et du fait qu’elles sont sujettes a révision.
Les utilisateurs doivent étre informés des données révisées
ultérieurement publiées, et des explications appropriées
doivent étre fournies sur 'ampleur des révisions. En outre, si
des modifications profondes de la méthodologie statistique
sont prévues, il est vivement recommandé que les utilisa-
teurs en soient prévenus et que des données rétrospectives
suffisantes soient fournies apres la publication des nouvelles
données. En général, cette annonce préalable est de nature
a inspirer davantage confiance dans les statistiques et peut
contribuer a faire «entrer dans les meeurs» la communication
des statistiques aux organismes producteurs de statistiques.

C. Principales sources de données

6.18 Cette section traite des sources de données pos-
sibles et des diverses méthodes qui peuvent étre utilisées
par les organismes statistiques pour établir les statistiques
de la dette du secteur public.

3Ces métadonnées peuvent étre incluses dans une publication périodique
des statistiques de la dette du secteur public ou étre publiées séparément.

“Voir http://www.dsbb.imf.org pour de plus amples informations sur
laNSDD et le SGDD.

¢ Collecte, établissement et diffusion des données

6.19 Dans I'idéal, les informations nécessaires a 1’éta-
blissement des statistiques sur tous les aspects de la dette
du secteur public (voir chapitre 5) devraient étre contenues
dans le systeme ou les systeémes comptables des adminis-
trations publiques et des sociétés publiques, et il peut donc
étre relativement facile d’obtenir des statistiques sur la dette
a partir d’un systeme de gestion des informations financieres
ou d’un systeme de communication et d’enregistrement des
données sur la dette. Cependant, pour la plupart des pays, ce
n’est pas forcément le cas, ou bien cela n’est possible que pour
une partie seulement des unités du secteur public. Il y alieu
alors d’'employer d’autres méthodes. Les données peuvent étre
recueillies aupres du débiteur ou du créancier, ou bien tirées
des résultats d’enquétes et de rapports établis en application
de la réglementation en vigueur (en particulier des comptes
de patrimoine), et/ou d’autres registres administratifs. Des
informations peuvent aussi étre obtenues a partir des sta-
tistiques monétaires et financieres, de la position extérieure
globale ou d’autres statistiques macroéconomiques. Plus les
données-sources sont détaillées, plus les statistiques de la
dette du secteur public seront exactes.

6.20 La collecte des données par instrument de dette
procure aux organismes statistiques la plus grande souplesse
d’action pour répondre aux besoins des utilisateurs. En
outre, la ventilation par instrument facilite la vérification
détaillée de la qualité des données. Cependant, il n’est pas
toujours possible ou faisable, pour des raisons pratiques,
de recueillir des informations par instrument de dette’. 11
peut étre alors nécessaire de combiner plusieurs sources
de données. Par exemple, des informations par instrument
pourraient €tre recueillies directement aupres des grandes
sociétés publiques et par d’autres moyens (tels que les
enquétes périodiques, voir paragraphes 6.32 a 6.38) pour
les petites sociétés publiques.

6.21 Le tableau 6.1 résume, par instrument de dette et
par principale composante du secteur public, les sources
de données qui peuvent étre utilisées pour établir les
statistiques de la dette du secteur public. On distingue
les quatre grandes sources de données suivantes, qui sont
traitées plus en détail ci-apres :

¢ Direction(s) de la dette.
* Compte de patrimoine.
* Questionnaires et enquétes périodiques.

¢ Autres sources.

"Dans nombre de pays, la dette du secteur public autre que celle de
I’administration centrale (par exemple la dette des sociétés publiques)
est en général concentrée dans un petit nombre d’unités importantes. Par
exemple, 90 % de la dette des sociétés publiques peut étre concentrée
dans les cinq plus grandes sociétés. On constate aussi que, dans beaucoup
de pays, les emprunts au-dela d’un certain montant sont limités a un
petit nombre d’unités du secteur public.
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Tableau 6.1. Sources de données pouvant servir a I’établissement

des statistiques de la dette du secteur public
A = service de gestion de la dette; B = compte(s) de patrimoine; C = enquéte/questionnaire; D = autres sources
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Instrument de dette . S’ystémes

Droits d’assurances,

de tirage de pensions et | Autres
Principales composantes spéciaux Numéraire | Titres de de garanties comptes
du secteur public (DTS) et dépots créance Préts standard a payer
Unités budgétaires de I'administration centrale | B,D B;C A;B A;B B;D B;C
Unités extrabudgétaires de I'administration — B;C A;B;C A;B;C B;C;D B;C
centrale
Administrations de sécurité sociale — B;C A;B;C A;B;C B;C;D B;C
Sous-secteur de Padministration centrale Données calculées (pour consolidation, voir chapitre 8)
Administrations d’Etats fédérés — B;C A;B;C A;B;C B;C;D B;C
Administrations locales — B;C A;B;C A;B;C B;C;D B;C
Secteur des administrations publiques Données calculées (pour consolidation, voir chapitre 8)
Sociétés publiques non financiéres — B;C | A;B;C | A;B;C | B;C;D | B;C
Secteur public non financier Données calculées (pour consolidation, voir chapitre 8)
Banque centrale B B B B
Institutions de dépots autres que la banque — B;C A;B;C A;B;C B;C;D B;C
centrale
Autres sociétés financiéres — B;C A;B;C A;B;C B;C;D B;C
Secteur public financier Données calculées (pour consolidation, voir chapitre 8)
Ensemble du secteur public Données calculées (pour consolidation, voir chapitre 8)

6.22 Comme lillustre le graphique 6.1, les données
peuvent étre obtenues a partir d’'un ou de plusieurs des
systemes de données-sources ci-apres et/ou aupres des
statisticiens chargés de les établir® :

e Systemes comptables.
» Systemes de gestion financiere.

» Systemes de gestion, d’enregistrement et de commu-
nication des données sur la dette.

e Autre systemes.

I. Direction(s) de la dette

6.23 En général, la principale source des données de stock
(et de flux) sur les titres de créance et les emprunts est
une direction de la dette ou un office ou service chargé de la
gestion actif—passif. Un grand nombre de pays possedent une
direction de la dette — la direction de la dette publique — qui
gere les titres de créance émis par diverses entités du secteur
public ainsi que leurs emprunts. Il est aussi possible que les
administrations d’Etats fédérés et/ou les administrations

8Ces systemes doivent tenir compte des besoins nécessaires a 1'éta-
blissement des données-sources.

locales ainsi que les sociétés publiques aient leurs propres
services de gestion de la dette si elles émettent des titres de
créance et/ou contractent de gros emprunts a I'étranger. Le
reste de la présente section traite du rdle d’une direction de
la dette des administrations publiques en tant que source
de données, mais les mémes principes s’appliquent aux
directions de la dette aux autres niveaux du secteur public.

6.24 En général, une direction de la dette publique fait
partie du ministere des finances ou constitue un organisme
distinct au sein du secteur des administrations publiques
ou de la banque centrale. Méme si la direction de la dette
publique n’est pas investie de la responsabilité principale
en matiere d’établissement des statistiques de la dette du
secteur public, il est important, pour les raisons exposées
plus haut dans le présent chapitre, qu’elle agisse de concert,
avec les autres organismes participant a I’élaboration de
ces statistiques.

6.25 Une direction de la dette publique est chargée de la
gestion de la dette, qui comprend sept fonctions. Celles-ci
sont examinées en détail dans 'annexe au présent chapitre. La
bonne tenue des comptes (voir paragraphes 6.42—44) est d’'une
importance critique pour une gestion efficace de la dette, et la
disponibilité de données exactes et a jour détermine le degré
d’efficacité avec lequel la direction de la dette peut exercer
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ses autres fonctions — que celles-ci soient opérationnelles
ou analytiques. Il est essentiel pour le bon fonctionnement
d’une direction de la dette publique que l'établissement,
I'enregistrement et la diffusion des statistiques de la dette
s’'operent dans de brefs délais et de facon exhaustive.

2. Compte de patrimoine
a. Considérations d’ordre général

6.26 En général, les unités extrabudgétaires, les adminis-
trations de sécurité sociale et les sociétés publiques établissent
des états financiers, notamment des comptes de patrimoine,
généralement reposant sur des normes comptables internatio-
nales. Ces comptes de patrimoine sont établis sur une base
annuelle, et souvent sur une base trimestrielle également.
De plus en plus, les unités budgétaires de 'administration
centrale, les administrations d’Etats fédérés et les adminis-
trations locales appliquent des systemes de comptabilité en
droits constatés et établissent des états financiers (y compris
des comptes de patrimoine) conformément a des normes
comptables internationales (ou nationales).

6.27 Un compte de patrimoine fournit, en particulier, des
informations sur les instruments de dette «non traditionnels»,
comme les droits de tirage spéciaux (DTS)®, numéraire
et dépots, systemes d’assurances, de pensions et de ga-
ranties standard et autres comptes a payer. Un compte
de patrimoine renseigne en outre sur les actifs financiers
détenus sous forme d’instruments de dette. Cependant, il
est généralement établi sur une base agrégée, et les statisti-
ciens devront se procurer d’autres renseignements détaillés,
souvent présentés sous forme de notes dans le compte de
patrimoine. Si ce dernier et les notes qui 'accompagnent ne
fournissent pas les informations nécessaires a I'établissement
des statistiques de la dette, il y a lieu de recueillir des infor-
mations supplémentaires — par exemple sur la résidence
des créanciers — aupres d’autres sources.

6.28 Les statisticiens doivent chercher a obtenir des
données non seulement sur les engagements des unités
du secteur public, mais aussi sur les garanties accordées
par ces unités. (par exemple celles fournies par les unités
d’administration centrale ou les institutions financieres de
dépdts du secteur public). Il arrive en effet que ces unités
du secteur public garantissent la dette d’emprunteurs du
secteur non financier public et privé, et cette information
doit figurer en poste pour mémoire dans les statistiques
de la dette, comme décrit au chapitre 5.

°Les passifs en DTS seront portés au compte de patrimoine de 'admi-
nistration centrale ou de la banque centrale, selon le dispositif en vigueur
dans le pays. Les DTS sont traités au chapitre 3, paragraphes 3.21-3.24,
et au chapitre 4, paragraphes 4.161-4.165.

¢ Collecte, établissement et diffusion des données

6.29 Lorsqu’ils utilisent le compte de patrimoine pour
élaborer les statistiques de la dette du secteur public, les
statisticiens doivent comprendre la méthodologie d’établis-
sement des engagements figurant au compte de patrimoine
pour s’assurer que les statistiques de la dette qu’ils élaborent
sont conformes aux principes souhaités d’évaluation, de
classification et de base d’enregistrement. Si nécessaire,
des ajustements seront apportés aux données-sources afin
de les mettre en conformité.

b. Institutions financiéres
de dépébts du secteur public

6.30 Une importante source d’informations sur la dette
des sociétés financieres publiques provient des institutions
financieres de dépots du secteur public. Ces institutions
financiéres publiques sont strictement réglementées dans
presque tous les pays — et par conséquent générale-
ment identifiables par I'organisme chargé d’établir les
statistiques — et doivent communiquer leur compte de
patrimoine a la banque centrale ou aux organismes de
régulation, qui en ont besoin a des fins de surveillance
et de politique monétaire. Cependant, le compte de pa-
trimoine ne comporte normalement pas d’informations
suffisamment détaillées sur 'échéance des préts et des
dépdts. Un complément d’information est alors nécessaire
a Pétablissement des échéanciers du service de la dette'®, de
préférence en obtenant des données ventilées par instrument
de dette. Lorsque 'organisme statistique ne dispose pas
de telles données, et si le type d’instrument de dette s’y
préte, des projections des charges d’intéréts peuvent étre
établies a I'aide des données d’encours et de taux d’intérét
représentatifs. En ce qui concerne le principal, une idée de
I’échéancier des paiements est nécessaire afin de pouvoir
effectuer les projections de remboursement.

6.31 Il arrive parfois que I'administration centrale et les
sociétés publiques empruntent a I'étranger par 'intermédiaire
d’institutions financieres de dépots résidentes du secteur
public au lieu de s’adresser directement aux créanciers
eux-mémes. Les emprunts peuvent étre libellés en monnaie
étrangere, et c’est 'administration centrale ou la société
publique en tant quemprunteur ultime, et non I'institution
de dépbts en tant quemprunteur immédiat, qui assume le
risque de change. Il peut y avoir double comptabilisation si
'administration centrale et I'institution de dépdts enregistrent
le prét en monnaie étrangere parmi les passifs extérieurs du
secteur public. Si I'institution de dépdts du secteur public

°Des exemples du type d’informations désagrégées qui peuvent étre
tirées du compte de patrimoine d’une société financiere sont donnés
dans FMI (2000d), Manuel de statistiques monétaires et financieres
(voir, par exemple, I'encadré 7.1, page 69).
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emprunte a I'étranger, c’est elle — et non 'administration
centrale — qui a une dette extérieure, tandis que I'adminis-
tration centrale a une dette intérieure sous forme d’un prét
envers l'institution de dépdts du secteur public'’.

3. Questionnaires et enquétes périodiques

6.32 Il est préférable de recueillir des informations sur
chaque instrument de dette, mais cela n’est pas toujours
possible pour diverses raisons. Il se peut que les données
du compte de patrimoine ne s’y prétent pas ou ne soient
pas disponibles. Dans ce cas, les statisticiens devront avoir
recours a des questionnaires et/ou des enquétes pério-
diques pour obtenir des données-sources afin d’établir les
statistiques de la dette du secteur public. Les questionnaires
peuvent servir a la collecte de données-sources aupres des
unités extrabudgétaires des administrations publiques,
des administrations d’Etats fédérés, des administrations
locales et/ou certaines sociétés publiques. Les enquétes
périodiques sont généralement utilisées lorsque le nombre
des entités déclarantes est élevé, comme dans le cas des
administrations locales.

6.33 Diverses méthodes peuvent étre utilisées pour dé-
terminer la population déclarante d’une enquéte périodique
portant sur un grand nombre d’entités :

* Recensement : enquéte aupres de tous les membres
de la population.

¢ Enquéte partielle : données recueillies aupres de
toutes les entités au-dessus d’un certain seuil.

* Enquéte sur échantillons aléatoires stratifiés :
méthode consistant a regrouper les membres de la
population en fonction de 'ampleur de I'activité choisie
de maniere a ce que les probabilités de sélection des
entités different selon la strate.

Il est important que les enquétes partielles ou les
enquétes par sondage soient complétées par un re-
censement — au moins tous les trois ans.

6.34 La mise en forme du questionnaire ou du formu-
laire d’enquéte est particulierement importante, car il doit
répondre a tous les besoins de données envisageables — il
est peu probable que le formulaire d’enquéte puisse étre
modifié tres fréquemment, ne serait-ce que parce que les
répondants mettront en place des systémes permettant
d’établir les données requises — et doit incorporer des
fonctions de contrdle de la qualité (par exemple des recou-

l'Cette créance de I'institution de dépots du secteur public sur 'adminis-
tration centrale sera éliminée en consolidation lorsque les statistiques de la
dette du secteur public couvrent les deux unités, et seul le passif extérieur
de 'institution de dépOts sera ainsi pris en compte dans les statistiques.

pements sur le formulaire lui-méme ou avec des collectes
de données connexes). Cependant, un formulaire d’enquéte
trop complexe ou détaillé peut avoir une incidence négative
sur la qualité des données au cas ou les répondants auraient
des difficultés a fournir I'information demandée.

6.35 Les questionnaires et enquétes doivent couvrir tous
les instruments de dette. Si I'information sur les instruments
de dette est ventilée par instrument, les détails a obtenir
peuvent inclure le nom du préteur, son pays de résidence
et le type de créancier, la monnaie, I'encours du prét, la
date d’entrée en vigueur du contrat, la date d’échéance,
les remboursements prévus au titre du principal, les paie-
ments d’intéréts, les options de vente et la relation entre
I’emprunteur et le créancier. Des informations du méme
ordre peuvent étre demandées pour les titres de créance,
quoique I'identité du préteur ne soit pas toujours connue de
Iemprunteur. Bien que détaillée, cette information devrait
étre facilement disponible aupres de I'entité concernée dans
le cadre de ses opérations comptables. Cette information
peut aussi relever du domaine public dans certains cas. En
outre, si possible, il est préférable de recueillir les données
sur les engagements et les actifs financiers a 'aide du méme
formulaire d’enquéte pour assurer la cohérence dans le
calcul des statistiques de la dette sur une base nette.

6.36 Les questionnaires et les formulaires d’enquéte
doivent comporter des instructions bien claires pour assurer
des taux de réponse élevés et des réponses de haute qualité.
Par ailleurs, des formations dont le but est d’expliquer aux
répondants ce qu’ils doivent communiquer bénéficient a
la fois a ces derniers et a I'organisme chargé d’établir les
statistiques et sont encouragées par le présent Guide.

6.37 Il y a au moins trois mesures importantes qui
peuvent étre prises pour encourager la réponse a I'enquéte :

* Lenquéte doit €tre adossée a un support juridique,
de maniere a ce que le statisticien puisse avoir, en
dernier ressort, un moyen de recours si le répondant
ne se montre pas disposé a fournir des données. Ce
support juridique doit indiquer clairement que les don-
nées communiquées ne seront utilisées qu’a des fins
statistiques, et 'organisme statistique doit respecter
lesprit et 1a lette de cette déclaration. Certains répon-
dants pourraient étre peu enclins 8 communiquer des
données s’ils pensent que celles-ci seront transmises
a d’autres organismes.

e Les unités d’administration publique concernées,
aux fins de la conduite de leurs politiques, par les
informations sur les actifs et passifs du secteur public
doivent étre informées des besoins en sources de don-
nées et encouragées a promouvoir la communication
de données de qualité, chaque fois que possible, dans
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le cadre de leurs relations avec les sociétés publiques.
Des données plus fiables favorisent la prise de déci-
sions plus éclairées. En d’autres termes, les autorités
doivent intégrer le concept d’information fiable dans
leurs objectifs de politique dans ce domaine. Souvent,
les responsables des politiques ont acces aux hauts
dirigeants des sociétés publiques ou d’autres niveaux
d’administration et peuvent ainsi communiquer cette
idée a un niveau plus élevé que celui accessible a
Porganisme statistique central.

e L'organisme statistique, de méme que les autres
services chargés des statistiques, doivent veiller a
ce que la communication des données «entre dans
les meceurs», ce qui est généralement une ceuvre de
moyenne 2 longue durée. A cette fin, les statisticiens
doivent notamment s’entretenir avec les répondants
potentiels des questions qui les préoccupent, mettre
au point des formulaires de déclaration conformes
aux systemes d’information de gestion sans étre trop
complexes, diffuser et promouvoir le résultat final dans
la transparence et illustrer 1'utilité de ce produit final.

6.38 Comment assurer la fiabilité des données communi-
quées? Premierement, des données provenant d’'un compte de
patrimoine appartenant a ensemble audité d’états financiers
intégrés constituent en elles-mémes une certaine garantie de
cohérence. En outre, si c’est une société cotée en bourse qui
fournit les données, ses comptes sont normalement publiés
et peuvent servir a vérifier les données'?. Deuxiemement,
il importe de procéder, chaque fois qu’il est possible, a des
recoupements avec les données d’autres sources. Par exemple,
les données sur les transactions peuvent étre comparées aux
variations des encours si différentes sources sont utilisées.
Les données sur les emprunts nets des comptes de recettes
et dépenses, ou des comptes de résultat des sociétés, peuvent
étre comparées avec I'augmentation des actifs financiers et
passifs nets, car les deux sont reliées entre eux. On pourrait
comparer les données sur les recettes sous forme de revenu
de la propriété aux encours correspondants pour déterminer
si les taux de rendement implicites des actifs sont réalistes.
Les données sur les charges d’intéréts et autres charges de
propriété doivent refléter le cotit des passifs.

4. Autres sources

6.39 Si la direction de la dette, les comptes de patri-
moine, ou les questionnaires et enquétes ne fournissent
pas les informations nécessaires, les statisticiens devront
avoir recours a des sources de données autres que celles

ZParce que les normes comptables different effectivement a certains
égards des normes statistiques, il se peut que cette méthode ne permette
qu’une vérification approximative et non rigoureuse.

¢ Collecte, établissement et diffusion des données

indiquées ci-dessus, en particulier en ce qui concerne i) les
engagements des caisses de retraite des salariés du secteur
public gérés par une société publique, ii) les engagements
des régimes de retraite sans constitution de réserves des
salariés du secteur public, et iii) les provisions pour appels
de garanties standard. Par exemple, les statisticiens de la
dette peuvent demander aux sociétés actuarielles d’estimer
les engagements des régimes de retraite d’employeur sans
constitution de réserves du secteur des administrations
publiques®. Par souci de cohérence, il importe d’utiliser
les mémes sources et méthodes au fil du temps.

6.40 Dans les pays ou le contrdle des changes, sous
une forme ou une autre, est en vigueur, la banque centrale
exige que les emprunts extérieurs soient approuvés ou en-
registrés. Dans pareils cas, c’est 1a banque centrale qui peut
fournir des informations sur les emprunts extérieurs — en
particulier dans le cas des sociétés publiques.

D. Quelques points concernant
la collecte et I’établissement
des données

6.41 Si la présente section peut s’appliquer a tous les
instruments de dette* qui font partie de la dette du sec-
teur public, elle se rapporte particulierement aux titres
de créance et aux préts. L'organisme ou les organismes
chargés de I’établissement des statistiques doivent saisir
les données sur toutes les dettes contractées ou garanties
par le secteur public.

I. Comment les données doivent-elles étre
collectées et établies?

6.42 En vue d’une bonne tenue de 1’état de la dette,
P’élaboration de données détaillées sur les instruments de
dette et les flux correspondants est nécessaire. Pour les pays
dont les statistiques de la dette ne sont pas correctement
établies, il se peut qu’il soit nécessaire, pour déterminer les
encours, de commencer par établir un inventaire exhaustif
de la dette existante (et des métadonnées), y compris des
arriérés accumulés au titre du principal et des intéréts.
Une fois connu I'encours de la dette, il est nécessaire de
mettre en place des procédures permettant d’obtenir ré-
gulierement des informations sur les emprunts existants
et nouveaux, ainsi que sur les autres transactions et flux
économiques qui influent sur 'encours de la dette. Il peut

3Voir la section «Valorisation» du chapitre 2 du présent Guide.

“Les instruments de dette sont les droits de tirage spéciaux (DTS),
le numéraire et les dépdts, les titres de créance, les préts, les systemes
d’assurances, de pensions et de garanties standard et les autres comptes
a payer; voir le chapitre 3.
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étre nécessaire de formaliser les dispositifs institutionnels
pour 'acheminement en temps voulu de flux d’informations
exhaustives a la direction de la dette. Sont énumérées au
tableau 6.2 les informations qui doivent €tre recueillies
pour chaque instrument de dette. Ce tableau est expliqué
plus en détail ci-apres.

6.43 1l est préférable de ventiler les données par instru-
ment et par tranche et selon la monnaie de libell¢ initiale.
Pour chaque instrument d’emprunt, il y a essentiellement
trois types d’information a recueillir : 1) les caractéristiques
essentielles et les modalités qui permettront de dresser
les tableaux d’amortissement et de tirage, ainsi que les
données sur les encours; 2) les données détaillées sur les
décaissements effectifs ainsi que les variations du montant
engagé non décaissé dues, peut-étre, & des annulations
et/ou des majorations dudit montant (par exemple dans
le cas d’un prét—projet); et 3) les données détaillées sur
les transactions effectives au titre du service de la dette.
Dr’autres types d’informations sont requis; ils sont décrits
ci-apres dans la section intitulée «Autres données requises».

6.44 S’il ’agit d’un instrument de dette négociable, il
sera nécessaire de disposer d’informations additionnelles
pour déterminer le montant détenu par des résidents et par
des non-résidents. Ces informations peuvent étre obtenues
aupres d’un organisme différent chargé de recueillir les
informations sur les détenteurs non résidents des titres
négociés. Les méthodes de saisie de telles informations
sont décrites au chapitre 7.

a. Quels sont les caractéristiques fondamentales
de P’instrument et les modalités de ’emprunt?

6.45 Les informations de base sur chaque instrument
de dette sont normalement tirées de I'accord de prét ou de
crédit ou des documents connexes, dont un exemplaire doit
étre déposé — de préférence en vertu d’un texte de loi —
aupres de la direction de la dette pour tous les instruments
de dette émis ou garantis par le secteur public. Parmi ces
informations figurent le nom de I'emprunteur (débiteur),
le montant engagé et, le cas échéant, la période de grace,
ainsi que la date ou les dates d’échéance, les taux d’intérét
(variables ou fixes) et les frais a payer, les dates de paie-
ment des intéréts et le type de profil de remboursement
du principal (voir le paragraphe 6.52).

6.46 Lorsque cela est possible, des informations détail-
lées sur le créancier et la catégorie de créancier (adminis-
tration publique, banque centrale, institution multilatérale,
etc.) et la monnaie de libellé des tirages et du service de
la dette doivent étre obtenues. Il est en outre important
de connaitre le but de 'emprunt et de son usage en vue
d’analyser les secteurs bénéficiaires, et de connaitre le

degré de garantie de I'instrument de dette pour évaluer les
risques auxquels les administrations publiques s’exposent
en garantissant les emprunts d’autres entités.

6.47 Les informations sur les modalités de 'emprunt
permettent a la direction de la dette de faire des prévisions
concernant les ressources nécessaires au service de la
dette relatif a chaque instrument. Dans le cas des titres de
créance, il faudra obtenir des informations additionnelles,
par exemple sur leur prix d’émission et leur rendement.

b. Tirages

6.48 La direction de la dette devra en outre établir des
données sur les tirages, notamment les décaissements ef-
fectifs et attendus. Ces informations permettront de faire
des projections du service de la dette aussi bonnes que
possible. A T'évidence, les tirages effectifs influent sur le
total des montants non décaissés et, dans bien des cas, sur
le profil futur attendu des décaissements. Les données sur
les tirages peuvent généralement étre obtenues aupres de
I'emprunteur et en particulier aupres des organismes chargés
de 'exécution des projets, et des créanciers (données par
instrument ou par groupe d’instruments).

6.49 Comme les modalités de décaissement varient
selon le type d’emprunt, I’établissement des données
sur les décaissements peut étre une tache complexe. Par
exemple, dans le cas des préts—projets, le décaissement peut
prendre la forme d’avances a I'emprunteur, de paiements
directs du préteur aux fournisseurs de biens et services,
ou de remboursements a I'emprunteur apres reéglement
des fournisseurs par ce dernier. Lorsque des avances sont
faites a 'emprunteur, ce sont les paiements périodiques du
préteur a 'administration publique emprunteuse qui consti-
tuent le décaissement; dans le cas des paiements directs,
il y a décaissement lorsque le préteur regle le fournisseur
(quoique le débiteur puisse avoir un passif sous forme de
crédit commercial envers le fournisseur lorsque les biens
sont livrés et avant leur paiement par le préteur); et si
Iemprunteur est remboursé, il y a décaissement lorsque
les remboursements sont effectués a 'emprunteur (par
exemple une administration publique). La direction de la
dette doit assurer le suivi de ces transactions et procéder a
intervalles réguliers au rapprochement de ses comptes et
de ceux tenus par les organismes d’exécution des projets.

c. Paiements au titre du service de la dette

6.50 Toutes les données sur les paiements du service
de la dette doivent étre établies régulierement et en temps
opportun. Les informations ayant trait, par exemple, aux
remboursements de principal, aux intéréts courus, aux paie-
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Tableau 6.2. Informations a recueillir sur chaque instrument de dette

Collecte, établissement et diffusion des données

Type d’information

Description

I. Détails sur Pinstrument d’emprunt
But de I'emprunt

Date de I'accord

Type d'instrument

Date effective

Type d’emprunt

Montant emprunté

Monnaie de libellé de 'emprunt
Participants :

* Emprunteur

* Organe d’exécution

* Créancier

* Organisme payeur

* Assureur du créancier

Degré de garantie

Assurance
Secteur économique

Usage des fonds

Il. Décaissements

Période de décaissement

Méthode de décaissement

Schéma/profil attendu des décaissements
Décaissement effectif

11l. Modalités de Pemprunt
Intéréts

Commission d’engagement
Frais de pénalité

Autres frais et commissions
Principal

IV. Paiements effectifs du service de la
dette

V.Taux de change

VI.Taux d’intérét

VII. Restructuration de la dette

VIII. Dérivés financiers

Titre descriptif

Date a laquelle I'accord a été signé

Type d'instruments d’emprunt

Date d’entrée en vigueur de I'emprunt

S’agit-il d’un emprunt en une seule ou en plusieurs monnaies, ou en plusieurs tranches
Montant initial de 'emprunt ou montant révisé aprés annulation ou majoration
Monnaie initiale et monnaies des décaissements et remboursements

Administration publique, société publique ou secteur privé

Organisme chargé de I'exécution du projet

Nom et catégorie de créancier (multilatéral, bilatéral, etc.)

Nom, s'il est différent du créancier

Nom (et pays s'il n’est pas résident)

Emprunt contracté par une unité d’administration publique, une société publique ou le secteur privé et
garanti par une administration publique et pourcentage de garantie

Indiquer si 'emprunt est assuré par un organisme de crédit a 'exportation du pays du créancier et le
pourcentage de garantie

Secteur économique bénéficiaire de 'emprunt (par exemple administrations publiques, sociétés
publiques non financiéres, sociétés financiéres publiques, etc.)

Financement éventuel d’un projet, etc.

Période pendant laquelle le décaissement a lieu

Par exemple décaissement direct ou remboursement
Plan de décaissement de 'emprunt

Monnaies de libellé et montant de chaque décaissement

Les informations sur les intéréts doivent inclure :

* Type de taux d’intérét : fixe ou variable

* Pour le taux variable : préciser taux de base/taux de référence et I'écart par rapport a ce taux
* Période d’application des intéréts : dates de paiement

* Base de calcul des intéréts (facteur de conversion : journalier, mensuel, semestriel, annuel, etc.)
* Mois : nombre effectif de jours ou moins de 30 jours

* Nombre de jours d’une année d’application des intéréts (360/365)

Taux prélevé sur le montant (total ou partiel) non décaissé

Pénalisation pour retard dans le paiement des intéréts ou le remboursement du principal

Par exemple commission d’agent, commission de gestion ou commission versée a la signature
Echéance : période/profil de remboursement

Type de remboursement : par versement unique a I'échéance, en tranches égales, par annuités, etc.

Pour chaque paiement (intéréts, principal, autres charges) effectué :

* Date, monnaie et monnaie de transaction; montant de la transaction dans la monnaie initiale, dans la
monnaie de transaction, en monnaie nationale et, éventuellement, en dollars EU et en DTS

Pour les emprunts multidevises : équivalent du montant versé dans la monnaie de libellé

Taux de change a la date de chaque transaction de la monnaie en question par rapport la monnaie
nationale
Taux de change de fin de période (journalier, hebdomadaire, mensuel, trimestriel, annuel)

Taux d'intérét variables en vigueur ou taux de base/de référence utilisé par le créancier pour chaque
période d’application des intéréts

* Modification des modalités par suite du réaménagement de la dette par rééchelonnement, refinance-
ment (volontaire ou non), abandon de créances, etc.
* Données requises :
- Dette en question; arriérés, période de consolidation
- Modalités d’allégement de la dette (remise de dette, rééchelonnement)
- Modalités de rééchelonnement de la dette (taux d’intéréts applicable, profil de remboursement)
- Transactions afférentes aux paiements effectifs de service de la dette ou a la dette rééchelonnée
- Autres opérations de rachat ou conversion/swap

* Transactions résultant de contrats sur dérivés financiers
* Positions sur contrats a terme (notamment swaps) et sur options, exprimées 2 la fois au prix du marché
et en montants notionnels

ments d’intéréts, aux commissions d’engagement, commis-
sions de service et autres frais et commissions (notamment
les frais de pénalité) permettront a la direction de la dette
non seulement d’assurer le paiement a temps des montants
exigibles, mais aussi de suivre les instruments de dette
qui sont en situation d’arriérés. Les données sur le service

de la dette sont fournies principalement par les termes et
conditions du contrat, mais peuvent étre tirées également
des états financiers envoyés par les créanciers. Pour les préts
aux administrations publiques, les informations requises
peuvent aussi étre obtenues aupres des services chargés des
paiements, tels que la direction de la comptabilité publique
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ou la direction des paiements extérieurs de la banque cen-
trale. Les données sur le service de la dette des entreprises
publiques peuvent étre obtenues directement de 'emprunteur
ou par I'intermédiaire d’une unité du ministere des finances
qui assure le suivi de cette catégorie de dette. Les données
sur la dette privée qui est garantie par une administration
publique peuvent étre acquises par le biais d’'un mécanisme
d’information convenu entre les parties au moment ou la
garantie a été initialement émise.

6.51 Lorsque la direction de la dette est au centre du
systeéme gouvernemental d’administration financiere et de
contrdle du secteur public, c’est elle qui donne les ordres de
paiement pour I'exécution du budget, déclenchant en méme
temps les procédures comptables systématiques couvrant
le service de la dette publique au sein des administrations
publiques. Ce dispositif, connu sous I'appellation de Systeme
de gestion financiere intégrée (IFMS), est souvent mis en
place dans les projets financés par la Banque mondiale ou
d’autres banques de développement régionales au moyen
de crédits a la modernisation du secteur public. Ce lien
avec I'exécution budgétaire ne joue pas seulement pour les
dépenses — a savoir le service de la dette —, mais aussi
pour les recettes — lorsqu’un dépdt dans les comptes du
Trésor est effectué a partir d’un produit d’un instrument
de dette. La direction de la dette doit informer la direction
du budget et le Trésor de la disponibilité des ressources.

d. Autres données requises

i. Taux de change et taux d’intérét

6.52 Comme les dettes peuvent étre contractées en
diverses monnaies, il importe que la direction de la dette
recueille et tienne a jour des informations sur les taux de
change applicables a toutes les monnaies de libellé des
emprunts et des contrats sur dérivés financiers en devises.
Ces données doivent étre établies régulierement et porter en
particulier sur les taux de change a la date de la transaction
et en fin de période (mois, trimestre, année et, parfois, se-
maines pour certains instruments a court terme). Cela est
di a la nécessité d’enregistrer les tirages et les opérations
de service de la dette dans la monnaie initiale, la monnaie
de transaction (si elle differe de 1a monnaie initiale) et dans
la monnaie nationale. Pour les instruments a taux d’intérét
variables, tous les taux pertinents doivent &tre mis a jour
pour chaque période en question, ce qui permet a la di-
rection de la dette de faire des prévisions quant aux fonds
nécessaires au service de la dette pour ces instruments.
Si les données sur les taux de change et les taux d’intérét
variables sont a établir au jour le jour, 'obtention de cette
information sera grandement facilitée par le recours a un
service informatique en ligne spécialisé.

ii. Modifications du montant des instruments
de dette et restructuration de la dette

6.53 Ily alieu en outre de recueillir des informations
sur toute modification apportée aux instruments de dette
telle qu'un relévement ou une annulation de leur montant,
ou une restructuration de la dette sous forme d’une remise
de dette, d’un rééchelonnement, d’un refinancement et
d’une conversion de la dette, de remboursements anticipés
ou d’une reprise de dette'>. De méme, il importe de tenir
a jour des informations sur la réduction de la dette par la
voie de décotes sur rachats de dette. La représentation de la
direction de la dette aux négociations du prét contribuerait a
assurer un enregistrement correct de ce type d’information.

iii. Données relatives aux transactions
sur dérivés financiers

6.54 Bien que les dérivés financiers ne fassent pas partie
de la dette a proprement parler, ces instruments ont une
incidence sur sa gestion. Pour les pays ou les emprunteurs
utilisent des dérivés financiers pour gérer leur exposition
aux risques, les données sur les transactions découlant de
ces contrats doivent étre établies et enregistrées, de méme
que les encours correspondants, a la fois a leur valeur de
marché et a leur valeur notionnelle (voir le chapitre 5 pour
de plus amples détails sur la diffusion des statistiques
concernant les dérivés financiers). Comme les contrats
sur dérivés financiers peuvent accroitre les passifs, leur
valeur de marché doit faire I'objet d’un suivi constant.
Toute augmentation directe des cofits du service de la
dette résultant d’opérations de couverture au moyen de
dérivés financiers (par exemple les frais de commission)
doit étre enregistrée et incluse dans les charges de I'unité
du secteur public.

2. Comment les informations
doivent-elles étre stockées?

6.55 Une direction de la dette doit stocker les infor-
mations dans un systeéme informatisé de gestion de la
dette (SIGD) efficace et exhaustif et qui puisse exécuter
un certain nombre de tiches, facilitant ainsi a la fois les
opérations et la prise de décision. En général, un SIGD
devrait permettre's :

* lenregistrement des données sur la dette (prét par prét);

* la communication des données sur la dette (prét par
prét et sur une base agrégée);

I5En effet, un nouvel instrument est créé lorsqu’une modification des
termes d’un accord de prét résulte d’une renégociation (voir chapitre 4).

1$Des exemples de SIGD sont donnés dans I’annexe au chapitre 10, qui
décrit le Systeme d’enregistrement et de gestion de la dette du Secrétariat
du Commonwealth (CS-DRMS) et le Systéme de gestion et d’analyse
financiere de la dette de la CNUCED (DMFAS).
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* Tlanalyse de la dette;

* laliaison avec d’autres montages et systemes de I'unité
du secteur public.

3. Comment les données
doivent-elles étre validées?

6.56 La validation des données est d’une importance
cruciale pour assurer I'établissement de statistiques fiables
de la dette du secteur public, lesquelles sont essentielles
a la gestion et a I’élaboration des politiques et stratégies
budgétaires et autres politiques et stratégies macroécono-
miques d’un pays. Pour cette raison, le Guide recommande
la mise en place de procédures a divers stades du processus
d’établissement et d’enregistrement des données pour as-
surer que toutes les données recueillies sont validées dans
les regles et rapprochées des données d’autres sources. La
cohérence entre les des données fournies aux différents
services et institutions — tant internationaux que natio-
naux — et celles communiquées par eux doit étre vérifiée,
mais ces données ne sont pas nécessairement identiques.
Cependant, le processus de validation des données doit
assurer que, lorsqu’il existe des différences, les facteurs
a lorigine de celles-ci sont identifiés et expliqués aux
utilisateurs des données.

6.57 Parmi les diverses procédures et mesures de va-
lidation des données figurent les suivantes :

.

Collecte, établissement et diffusion des données

Comparaison des données portées sur les feuilles de
saisie des données avec les données tirées des accords
relatifs a I'instrument de dette, d’états financiers et
autres documents.

Utilisation de systemes dans lesquels sont intégrées
des procédures de validation servant a détecter les
incohérences au moment de la saisie des données dans
les systemes d’enregistrement et de gestion de la dette.

Description des procédures de traitement de diverses
catégories de dette et de leurs composantes, notam-
ment des sources de données dans un Manuel de
procédures pour les statistiques de la dette — guide
pratique qui fait le point des connaissances accumulées
et met a profit les expériences acquises.

Rapprochement périodique des données tirées d’une
source et de celles provenant d’autres sources — par
exemple, les données sur les paiements au titre du
service de la dette peuvent étre comparées avec
celles de la direction des paiements extérieurs de
la banque centrale; par ailleurs, 'encours des préts
peut étre régulierement vérifié a I'aide des données
des créanciers et des débiteurs; les flux de trésorerie
peuvent étre rapprochés des comptes bancaires et des
données enregistrées sur la base des droits constatés.

Mise en place d’'un mécanisme d’audit conforme aux
regles générales de controle des finances publiques.
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Annexe : Fonctions de la
direction de la dette publique

6.58 Une gestion efficace de la dette par une admi-
nistration publique fait intervenir sept fonctions de base
(tableau 6.3) : élaboration de la politique, réglementation,
dotation en ressources, comptabilité, analyse, controle et
opérations (notamment une gestion active du portefeuille).
Lélaboration de la politique, la réglementation et la dotation
en ressources (fonctions dites de gestion administrative de
la dette) sont assumées a un trés haut niveau, c’est-a-dire
par le Conseil des ministres, le Conseil d’administration
ou un organe sous sa tutelle, et pourraient de ce fait étre
considérées comme des fonctions par lesquelles les hautes
instances administratives établissent les «regles du jeu.
Elles donnent ainsi une orientation et une structure a ’en-
semble du systeme de gestion de la dette. Une fois ce cadre
décidé, c’est la direction de la dette publique qui exerce
les autres fonctions opérationnelles, mettant en place et
exécutant 'ensemble des «reégles du jeu» convenues.

6.59 Elaboration de la politique, réglementation et
dotation en ressources. Ces fonctions consistent a définir
les objectifs et la stratégie de gestion de la dette, notamment
a déterminer le niveau auquel la dette est soutenable. Une
stratégie peut, par exemple, imposer des plafonds statutaires
ou des principes directeurs généraux limitant le montant
des emprunts que peuvent contracter le secteur public et/
ou I’économie tout entiere, ce qui est, dans bien des cas,
approuvé par le Parlement. Ces fonctions recouvrent celles
des dispositifs institutionnels qui régissent la détermina-
tion, la mobilisation et le décaissement des fonds, ainsi
que le service de la dette connexe, et I'application des lois
et réglementations gouvernant la gestion de la dette au
niveau de 1’élaboration de la politique et des opérations.
La dotation en ressources contribue a ce que les fonctions
de comptabilité, d’analyse et de controle ainsi que la fonc-
tion opérationnelle qui entrent dans la gestion de la dette
publique sont remplies par un personnel qualifié, et elle
consiste a recruter, motiver, former et retenir ce personnel,
ainsi qu’a fournir les installations matérielles nécessaires
a exécution des tiches requises.

6.60 Comptabilité, analyse et opérations. Par comp-
tabilité, on entend le systeme d’enregistrement de toutes les
informations pertinentes pour la gestion de la dette et la
comptabilisation des opérations ayant trait a la mobilisation
de préts, au financement par des ressources budgétaires et a
la constitution de réserves des paiements au titre du service
de la dette, ainsi qu'au service de la dette proprement dit.
La fonction d’analyse, ou statistique, consiste a utiliser
les informations issues de la fonction de comptabilité. Au
niveau agrégé, la fonction d’analyse implique une analyse

macroéconomique dont le but est d’examiner les diverses
options disponibles, compte tenu de la conjoncture écono-
mique et des conditions du marché, et la détermination de
la structure future de la dette du secteur public. La fonction
opérationnelle recouvre la négociation, 'utilisation du pro-
duit des préts, le service de la dette ainsi qu’une gestion de
portefeuille active. Cette derniére consiste en une gestion
active au quotidien du portefeuille de la dette et tient compte
de I'évolution du marché, par exemple des taux d’intérét et
des taux de change, qui influe sur le portefeuille au regard
des résultats recherchés et des risques encourus.

6.61 Controle. La fonction de contrdle recouvre le
suivi des activités de dette en vue d’assurer la réalisation
des objectifs de la politique en la matiere, ainsi que la
coordination des activités de gestion. La fonction de suivi
recouvre la gamme entiere des activités d’analyse des sta-
tistiques de la dette et de leur actualisation. Cette fonction
contribue a la réalisation des objectifs de la politique de
dette et & déterminer la politique de sa gestion. Elle doit
assurer, notamment, que les conditions des nouveaux
emprunts obéissent aux principes directeurs adoptés
par les décideurs, que les fonds sont utilisés a temps et
de maniere appropriée et que les remboursements sont
effectués selon I'échéancier établi. Au niveau agrégé, la
coordination est essentielle pour assurer que la gestion
opérationnelle de la dette est en conformité avec sa gestion
administrative (c’est-a-dire que les fonctions d’élaboration
de la politique et de réglementation sont exercées au plus
haut niveau).

6.62 Structure organisationnelle. L'emplacement et
la structure organisationnelle d’une direction de la dette
publique (généralement appelé service de gestion de la
dette) varie d’un pays a l'autre. Les différences entre les
pays en développement et les pays développés tiennent a la
dissimilitude de leurs sources de financement. Autrement
dit, la structure organisationnelle varie selon que le pays
emprunte principalement aupres de créanciers bilatéraux
ou en émettant des obligations sur le marché international.

6.63 Pour la plupart des pays en développement, les
fonctions de gestion de la dette ne sont pas assumées par
une seule structure, mais sont dispersées parmi plusieurs
institutions. Dans le type d’organisation souvent observé,
la direction de la dette fait partie du ministere des finances
et s’occupe essentiellement de la dette intérieure et exté-
rieure du secteur public, la dette privé étant du ressort de
la banque centrale, qui en assure le suivi et exerce souvent
les fonctions opérationnelles de la gestion de la dette de
I'Etat en qualité d’agent financier de ce dernier. Les minis-
teres du plan et des finances ainsi que la banque centrale
établissent chacun des prévisions économiques qui servent
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de cadre a la gestion de la dette. Un comité de coordina-
tion de haut niveau, piloté par le ministere des finances
(ou le cabinet du premier ministre, ou le ministere de la
coordination économique) est chargé de la stratégie et de
la politique d’endettement, qui doivent étre intégrées dans
les objectifs macroéconomiques généraux. Dans certains
pays développés, toutefois, il existe une direction de la
dette publique indépendant qui gere les opérations liées a

¢ Collecte, établissement et diffusion des données

la dette sur la base des objectifs fixés par le gouvernement
dans le cadre d’'une gestion actifs—passifs. L'Irlande, la
Nouvelle-Zélande, la Suede et le Royaume-Uni ont mis
en place de pareilles structures au sein desquelles les
objectifs de gestion de la dette sont distincts des objectifs
de gestion monétaire. Quelle que soit la structure adoptée,
chaque pays doit mettre en place un cadre transparent pour
I’exercice de toutes les fonctions de la direction de la dette.
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Tableau 6.3. Direction de la dette : fonctions recommandées

Fonctions

Dette du secteur public

Intérieure

Extérieure

Dette du secteur privé
(selon ’économie)

Elaboration de
la politique et

Définir les objectifs et la stratégie de
gestion de la dette

Dispositifs institutionnels régissant
les emprunts, les décaissements et le

Définir la politique d’emprunt
(extérieur) privé (qui dépend de

et opérations

Organiser les circuits de distribution et les
procédures de placement

Geérer les opérations de la dette,y compris
les adjudications, souscriptions, etc.
Dispositifs institutionnels pour les
interventions sur le marché et les contacts
avec le marché

Marché secondaire

Gestion active du portefeuille des encours
de la dette publique

Développer le marché de la dette et créer
un marché liquide

Dispositifs institutionnels pour les
interventions sur le marché et les contacts
avec le marché

Rachat

Pour les nouvelles et anciennes émissions,
gestion des livraisons et des rachats de
titres

Systémes d’enregistrement

Systéme d’enregistrement des opérations
de la dette

Gestion des comptes des détenteurs de
titres de créance/encours

Service de la dette publique et sa relation
avec I'exécution budgétaire

Tenue du registre des instruments de la
dette publique

nécessaires a I'obtention des données
répondant aux besoins de renseignements
permettant la réalisation des opérations et
la prise de décision

Assurer que des ressources budgétaires
suffisantes sont affectées au paiement de
I'encours et du service de la dette ainsi
qu’au réglement des passifs conditionnels
et que des réserves sont prévues pour les
activités externalisées

Vérifier les factures et veiller a ce que les
paiements au titre du service de la dette
soient effectués a I'échéance

Gérer les décaissements,y compris les
demandes de remboursement

Pour les emprunteurs commerciaux,
I'éventail complet des activités ayant

trait a la participation au marché et a la
pénétration du marché

réglementation |+  Décisions d'emprunt (volume, type service de la dette,y compris les lois et la nature du régime des changes
d’instrument, calendrier; fréquence et réglementations, ainsi que la politique et du degré de libéralisation des
procédures de placement) d’octroi de garanties du secteur public mouvements de capitaux)
+  Sipossible, établir une structure Etablir des normes de viabilité de la dette Déterminer les sources de
d’endettement de référence. Cadre de politique pour les passifs financement de la dette privée
»  Réseau de communication au sein du conditionnels (a court et a long terme) et les
gouvernement/Conseil des ministres/ Déterminer les besoins d’emprunt, les dispositifs institutionnels de suivi de
Parlement modalités recherchées et les sources de cette dette
+  Fixer des plafonds aux emprunts financement Cadre de politique pour les passifs
conformément aux objectifs de la politique conditionnels
budgétaire et financiére
Comptabilité Marché primaire Accés a tous les flux d'informations Dans le cas ot le gouvernement

est responsable a part entiére des
réserves en devises, tenir compte, le
cas échéant, des besoins du service
de la dette du secteur privé dans la
prise de décision sur le niveau de ces
réserves

Fonction
statistique/
analytique

Tenir a jour des données exhaustives sur
tous les instruments d’emprunt
Etablir des rapports périodiques

Tenir a jour des données exhaustives
(prévisionnelles et effectives), ventilées
par prét, sur les engagements, les
décaissements, le service de la dette, les
arriérés (a inclure dans un systéme de
gestion informatisé)

Etablir des rapports périodiques

Tenir a jour des données exhaustives
(y compris sur la dette a court
terme), ventilées par prét, si possible,
provenant de divers secteurs
(institutions de dépots, autres sociétés
financiéres, etc.)

Etablir des rapports périodiques

Controle/suivi

Effectuer des projections des besoins
d’emprunt des administrations publiques
en tenant compte des objectifs budgétaires
et monétaires et du niveau auquel la dette
est soutenable

Evaluer les cofits d’emprunt (rendement)
des divers instruments

Vérifier que les plafonds annuels sont
respectés

Surveiller les indicateurs de la dette

et autres critéres de réalisation pour
s’assurer de la viabilité de la dette
Procéder a une analyse du portefeuille
des instruments de la dette dans un cadre
macroéconomique et dans le cadre de la
Position extérieure globale (PEG)
Analyser la base de données pour la
restructuration de la dette, notamment
son rééchelonnement

Effectuer une analyse aux fins de la gestion
des risques, en particulier des risques de
change et autres risques de marché

Surveiller le niveau de la dette, les
préts improductifs et autres passifs
posant des risques systémiques
Suivre les indicateurs de la dette
pertinents et autres critéres de
réalisation pour assurer la viabilité de
la dette

Gestion active
du portefeuille

Suivi actif des risques (de taux de d’intérét,
de taux de change et de contrepartie)
Evaluation des résultats 3 l'aide de repéres
ou autres critéres

Analyse de marché continue
Innovation constante

Veiller a favoriser une gestion efficace
des risques

Surveiller le risque systémique par un
contrdle prudentiel des banques
Fixer des normes visant a assurer une
diffusion transparente et fiable des
données sur la dette des entreprises
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CHAPITRE

Identification des détenteurs
de titres de créance négociés

Le présent chapitre porte sur ['établissement des statistiques
de la dette du secteur public relatives aux titres de créance
négociés, et plus particulierement sur la détermination de
la nature et de la résidence de la contrepartie a ces ins-
truments. Il traite en outre des titres de créance négociés
du secteur public dans le contexte du marché global des
titres de créance — le cadre d’analyse «de qui a qui» —
et décrit l'expérience de certains pays dans ce domaine.

A. Introduction

7.1 Par titres de créance négociés on entend les titres
de créance qui sont négociés (ou négociables) sur des
marchés financiers organisés et autres — tels que les
bons, les obligations, garanties ou non, les certificats de
dépot négociables, les titres adossés a des actifs, etc.!. Le
fait que ces titres sont négociés signifie qu’il existe un
marché secondaire de ces instruments, qui peuvent ainsi
changer de mains, parfois a plusieurs reprises durant leur
durée de vie. Il y a, par contre, d’autres instruments de
dette qui donnent lieu a une relation relativement fixe entre
débiteur et créancier. Si les titres sont toujours potentiel-
lement négociables, il existe, pour certains d’entre eux,
des marchés secondaires extrémement liquides, alors que
d’autres ne sont échangés que peu fréquemment ou ne sont
pas négociés du tout sur le marché secondaire. Le pouvoir de
vendre le titre confere au créancier une souplesse d’action.
Pour le statisticien de la dette, cette souplesse signifie qu’il
peut étre plus difficile d’identifier le détenteur de titres de
créance négociés que celui d’autres instruments. Bien que
diverses institutions marchandes tiennent un registre des
transactions sur ces titres et de leurs détenteurs du moment,
par exemple pour assurer que les ordres sont appariés et
que les intéréts sont versés au propriétaire des titres, ces
registres ne sont souvent pas facilement accessibles aux
statisticiens.

'Voir le chapitre 2, paragraphes 2.132-2.134, consacré a I’évaluation
des titres de créance négociés, et le chapitre 3, paragraphes 3.28-3.38,
dans lequel sont définis certains titres de créance.

B. Sources de données sur les détenteurs
de titres du secteur public

7.2 11 est nécessaire de disposer d’informations sur la
nature des créanciers pour analyser la dette du secteur
public. L'impact de la dette sur 'économie peut différer
selon la nature du créancier. Par exemple, dans le cas des
titres émis en monnaie nationale par le secteur public, ceux
qui sont détenus par la banque centrale représentent géné-
ralement une création de crédit; ceux détenus par les autres
résidents révelent la provenance des ressources financieres
intérieures du secteur public; et ceux qui sont détenus par
les non-résidents’ influent sur les marchés des changes
et les ponctions futures sur les réserves internationales.

7.3 Sont présentées ci-apres les sources de données
possibles sur les détenteurs de titres de créance émis par
le secteur public :

¢ Données des émetteurs.
¢ Données des détenteurs.

* Données des opérateurs du marché financier (par
exemple des dépositaires, organismes d’émission,
bourses de valeurs, chambres de compensation,
courtiers et agents comptables des registres).

* Données d’autres sources statistiques — données déja
recueillies aupres de certains détenteurs, par exemple,
données sur les titres détenus par les banques, les
sociétés d’assurances, etc.

7.4 Pour évaluer les autres sources de données, le sta-
tisticien doit connaitre la structure du marché des titres de
créance du secteur public. Par exemple :

* Qui sont les parties a 'émission de titres de créance
du secteur public et aux transactions sur ces titres?

» Le statisticien de la dette a-t-il le pouvoir 1égal ou la
capacité technique de recueillir des données aupres

Pour un examen détaillé des titres de créance négociés détenus par
les non-résidents, voir le Guide des statistiques de la dette extérieure,
chapitre 13.
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des détenteurs de titres ou des opérateurs du marché
des titres?

* Les titres sont-ils largement négociés sur le marché
secondaire? L’acheteur initial est-il, dans certains
cas, un courtier ou une banque qui revend les titres
a ses clients?

* Les détenteurs de titres sont-ils enregistrés? Dans
Paffirmative, I'enregistrement est-il correct tout le
temps ou seulement au moment du paiement du
coupon ou a I’échéance?

* Quelles informations sont déja recueillies sur la dette
du secteur public?

7.5 Le cadre institutionnel de ’établissement des statis-
tiques de la dette du secteur public est traité au chapitre 6.
Bien que le débiteur ait généralement de bonnes données
sur la valeur totale de ses passifs sous forme de titres et
sur leur composition, les informations sur leurs détenteurs
du moment doivent étre régulierement mises a jour pour
éviter de devenir incomplétes ou obsoletes par suite de
transactions sur ces titres sur le marché secondaire. En
conséquence, il se peut qu'un effort de coopération soit
nécessaire a l'obtention de données sur les détenteurs
aupres de sources additionnelles. ’annexe au présent
chapitre présente les pratiques que suivent certains pays
pour identifier les détenteurs de titres de créance négociés.

I. Données des émetteurs

7.6 L'émetteur a généralement une unité qui est chargée
d’administrer les titres de créance (administrateur de la
dette) a I'’émission, au moment du paiement des coupons et
a celui du remboursement des titres. Ces procédures exigent
en général l'identification du détenteur. Les détenteurs
doivent étre classés selon qu’ils sont résidents ou non rési-
dents, et les détenteurs résidents, par secteurs institutionnels
(tels qu’ils sont définis au chapitre 3, paragraphe 3.68).

7.7 Le statisticien de la dette devra avoir le pouvoir légal
et les capacités statistiques nécessaires pour recueillir des
données aupres des émetteurs. Les banques centrales et
offices statistiques sont généralement déja dotés de ces
pouvoir et capacités. Les données sur I'’émission de titres de
créance par 'administration centrale peuvent probablement
&tre obtenues aupres de la direction de gestion de la dette
ou du ministere des finances. Le statisticien pourrait avoir
davantage de difficultés a recueillir des données aupres
d’un grand nombre d’administrations d’Etats fédérés ou
locales, ou d’entreprises publiques.

7.8 11 se peut que les détenteurs non résidents soient
identifiés pour des raisons fiscales ou réglementaires.

zeN 2

I1 est possible qu’ils aient déja été identifiés aux fins de
I’établissement des statistiques de balance des paiements,
de la position extérieure globale ou de la dette extérieure.
La composante extérieure de la dette du secteur public
apparait a la fois dans les statistiques de la dette du secteur
public et dans celles de la dette extérieure. Les principes
d’évaluation et de classification de ces deux catégories de
statistiques sont harmonisés et devraient étre les mémes.
La collaboration des statisticiens est importante pour
l'obtention de données cohérentes.

7.9 Pour savoir ou classer les détenteurs, on peut inclure
des cases a cocher sur le formulaire d’enregistrement de la
propriété des titres, ou utiliser un registre contenant déja
cette information a des fins fiscales ou statistiques. Une
autre option pour 'administrateur de la dette est de classer
le détenteur sur la base de son libellé.

7.10 Les statisticiens de la dette doivent connaitre la
nature du processus administratif et le fonctionnement
du marché des titres pour comprendre les points forts et
les faiblesses des données sur les détenteurs disponibles
aupres des émetteurs. Par exemple, le statisticien doit sa-
voir s’il existe de vastes marchés secondaires, si le volume
des transactions est trés limité, ou si les transactions sur
les titres ne peuvent s’effectuer que peu de temps apres
I’émission et sont faibles par la suite. (La situation peut en
outre varier selon I'émetteur de titres publics, ou selon qu’il
s’agit d’instruments du marché monétaire ou d’obligations
along terme.) Ces informations peuvent généralement étre
recueillies aupres du service ou des services de gestion de
la dette ou des bourses de valeurs.

7.11 Situations dans lesquelles I'émetteur peut ne
pas étre en mesure d’identifier le propriétaire effectif
de ses titres :

¢ Les transactions sur le marché secondaire ne sont
pas enregistrées. Par exemple, il se peut que 1'on
dispose de bonnes informations sur les détenteurs
initiaux des titres ou sur leurs détenteurs aux dates
du paiement des coupons ou de leur remboursement
qui correspondent a des moments de paiement. 11
arrive toutefois que les transactions sur le marché
secondaire ne soient pas enregistrées par I'’émetteur.
Dans le cas des obligations a coupon zéro, I’'absence
de paiements d’intéréts avant le remboursement peut
refléter un enregistrement incomplet des transactions.

* Les informations se rapportent a ’acheteur initial.
Si les titres sont souvent achetés initialement par des
banques ou autres courtiers et revendus ensuite a
leurs clients, les informations sur I'acheteur initial
peuvent donner une idée erronée sur les détenteurs
et les sources de financement effectifs.
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* Dépositaires et comptes de mandataire. Un autre
probleéme peut se poser lorsque le détenteur enregistré
est un fournisseur de services financiers agissant pour
le compte du détenteur effectif. Par exemple, il se
peut que I'enregistrement des titres indique qu’ils sont
détenus par un dépositaire agissant pour le compte
de nombreux clients. Les comptes de mandataire ad-
ministrés par les banques ou autres agents du marché
financier peuvent constituer un autre mécanisme au
travers duquel le détenteur effectif n’est pas identifié.

* Transactions hors marché. Méme lorsqu’il existe
un dépositaire central de titres, il se peut que les
transactions ne soient pas enregistrées si 'acheteur ne
compte pas détenir le titre jusqu’au prochain paiement.

» Mises et prises en pension. Dans certains pays, une
grande partie des titres peut étre mise ou prise en
pension. Dans ce cas, le «propriétaire 1égal» differe
du «propriétaire économique» a des fins statistiques.
L'information enregistrée indiquera le propriétaire
1égal. Il est aussi possible que le dépositaire ne sache
pas si un titre est purement et simplement détenu ou
s’il est en pension.

7.12 Enraison de ces déficiences, les données provenant
des détenteurs ou des opérateurs du marché financier peuvent
étre utilisées comme source d’information complémentaire.

2. Données des détenteurs

7.13 Siles émetteurs ont des informations incompletes
sur les détenteurs, la collecte directe de données aupres de
ces derniers peut €tre envisagée. Une banque centrale ou
un office statistique qui établit des données sur la dette du
secteur public peut avoir le pouvoir 1égal de recueillir des
données aupres des détenteurs, mais cela n’est souvent pas
le cas des services de gestion de la dette ou des ministeres
des finances, qui n’ont d’ailleurs pas, en général, I'infra-
structure ou I'expertise requises pour effectuer des enquétes.

7.14 Le statisticien de la dette du secteur public doit
essayer de faire usage des enquétes existantes ou des
données recueillies a d’autres fins statistiques, plutot que
d’établir une nouvelle collecte de données. Comme il est
indiqué au paragraphe 7.20, les données sur les détenteurs
ont déja, dans bien des cas, été recueillies a d’autres fins.

7.15 Les informations peuvent étre recueillies aupres de
gros détenteurs résidents, comme les banques, les sociétés
d’assurances, les fonds de pension et autres fonds d’inves-
tissement. Ces données sont généralement déja obtenues
des banques centrales et autres institutions de dépdts pour
I’établissement des statistiques monétaires et financieres. Il
se peut que, pour I'établissement de statistiques financieres
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ou pour des raisons réglementaires, ces informations soient
également recueillies aupres d’autres gros détenteurs de
titres comme les fonds communs de placement, les com-
pagnies d’assurance vie et les fonds de pension. Dans le
cas des détenteurs, il est probable que les titres du secteur
public font simplement partie d’'un portefeuille d’actifs
financiers qui peut inclure en outre des titres émis par des
unités du secteur privé et par des non-résidents.

7.16 11 se peut qu’il soit plus difficile de recueillir des
données aupres des non-résidents ou des ménages. La
recherche d’informations aupres des investisseurs non
résidents présente des difficultés pour des raisons légales
et pratiques. Les statisticiens peuvent avoir du mal a obtenir
des données aupres des ménages, dans la mesure ot il s’agit
de titres de montants relativement faibles dispersés parmi
un grand nombre de détenteurs

7.17 Néanmoins, dans la mesure ou les investisseurs
non résidents et les ménages confient & des dépositaires
financiers intérieurs la garde de leurs titres, ces insti-
tutions peuvent étre une source d’informations (voir le
paragraphe 7.19). En outre, si le pays utilise un systeme
d’information titre par titre pour la collecte de données
sur les titres, il est davantage possible de vérifier ces in-
formations et de fournir une ventilation plus poussée des
données par sous-secteurs ou niveaux d’administration
particuliers (voir 'encadré 7.1).

7.18 Tout au moins, les données recueillies aupres des
détenteurs de titres devraient servir a vérifier celles obtenues
de leur émetteur. Cette vérification pourrait indiquer s’il y
a des problemes d’information potentiels et représente une
bonne pratique statistique de vérification de la cohérence
entre les sources d’informations. Par exemple, si les statis-
tiques monétaires révelent que le volume des titres détenus
par les banques est bien plus faible que celui déclaré par
les émetteurs, cet état de fait peut donner une indication
du profil de détention et de revente des titres.

3. Données des opérateurs
du marché financier

7.19 Les titres peuvent étre détenus ou négociés par I'in-
termédiaire de prestataires de services spécialisés résidents
(comme les dépositaires, organismes d’émission, bourses de
valeurs, chambres de compensation et agents comptables de
registres). Il se peut alors que de bonnes informations sur les
détenteurs puissent Etre obtenues de ces sources. Cependant,
les titres peuvent étre détenus ou négociés par I'intermédiaire
de prestataires de services non résidents (en particulier les
titres émis en monnaie étrangere) ou ils peuvent étre détenus
directement. I est en outre possible que les dépositaires ou
courtiers ne sachent pas qui est le propriétaire économique
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Encadré 7.1. Base de données
titre par titre

Une base de données titre par titre (SBS) est une base
de microdonnées qui renferme des statistiques sur chaque
titre de créance. Les principaux caracteres qualitatifs des
statistiques stockées dans les bases de données SBS sont
le code d’identification international du titre (international
securities identification number, ISIN), le nom de I'émetteur,
son pays de résidence, son secteur et sous-secteur d’appar-
tenance, la date d’émission, la date de remboursement, le
type de titre, la monnaie de libellé, le prix d’€mission, le
prix de remboursement et les paiements et dates des cou-
pons (voir le diagramme A3.1 du Handbook on Securities
Statistics, Part I).

Les bases de données SBS peuvent étre reliées aux sta-
tistiques de détention des titres par les résidents groupés en
secteurs et sous-secteurs, ainsi que par les non-résidents. A
cette fin, les informations fournies sur les détenteurs par
les répondants sont reliées, au niveau de chaque titre, aux
données stockées dans la base de données SBS. Le lien
est souvent assuré au moyen du code ISIN.

Dans la plupart des cas, les données sur les détenteurs sont
recueillies, titre par titre, aupres des dépositaires, y compris
les dépositaires centralisés. Cependant, la communication
directe de données par les détenteurs est une autre possibilité.
Les résidents de certains pays peuvent étre tenus par la loi
de déclarer les titres qu’ils ont confiés a un dépositaire a
I'étranger. La couverture des données directement recueillies
aupres de secteurs ou sous-secteurs spécifiques, comme les
ménages et les institutions sans but lucratif au service des
ménages, est toutefois généralement limitée.

Parmi les avantages d’une base de données SBS figure
notamment la possibilité de vérifier les données et d’en
fournir une ventilation détaillée.

des titres dans le cas des mises ou prises en pension ou des
titres détenus par des mandataires. La question de la collecte
de données aupres des dépositaires est traitée dans le Guide
pour lenquéte coordonnée sur les investissements de por-
tefeuille (ECIP). Lobtention d’informations en provenance
de ces sources nécessiterait une autorisation légale et une
expertise en matiere de collecte des données que possedent
généralement les offices statistiques et banques centrales,
mais rarement les services de gestion de la dette ou les
ministeres des finances.

4. Données d’autres sources statistiques

7.20 Les données sur les composantes des titres de
créance négociés du secteur public peuvent généralement
&tre tirées d’autres statistiques. Parmi les sources possibles
figurent les statistiques monétaires et financieres, les sta-
tistiques de la dette extérieure et de la position extérieure

globale, ainsi que les données du marché financier. Dans le
cas des statistiques monétaires, ces données font apparaitre
les titres détenus par les banques et les autres institutions
de dépots. Elles doivent étre cohérentes entre elles par suite
de I'utilisation d’une classification par secteur institutionnel
harmonisée entre les différentes catégories de données. Elles
peuvent servir a combler les lacunes ou comme moyen indé-
pendant de vérifier d’autres données. Si les titres détenus par
le secteur financier et les non-résidents sont connus, ceux qui
sont détenus par les administrations publiques, les sociétés
non financieres et les ménages peuvent étre calculés par
soustraction. La dette envers les non-résidents sous forme
de titres de créance est une composante importante des
statistiques de la dette extérieure et de la position extérieure
globale. La collecte des données sur celle-ci peut étre rendue
possible par la réglementation des changes en vigueur,
faire partie d’un systeéme d’information sur les transactions
internationales, ou résulter d une autre collecte de données.

7.21 La base de valorisation utilisée par chacune de
ces sources doit etre vérifiée. Par exemple, les actifs sous
forme de titres du secteur public sont enregistrés a leur
valeur de marché dans les statistiques monétaires et fi-
nancieres. I1 faut vérifier également comment les données
sont décomposées. Par exemple, dans le MSMF de 2000,
le compte de patrimoine standard fait apparaitre une venti-
lation des actifs sous forme de titres entre banque centrale,
administration centrale, administrations d’Etats fédérés ou
locales, et émetteurs publics non financiers, mais pas une
classification séparée des sociétés financieres publiques.

7.22 Pour mettre pleinement a profit les données dispo-
nibles, la coopération et la communication entre les orga-
nismes chargés d’établir les diverses catégories de données
économiques et financieres sont nécessaires. Autrement,
des informations susceptibles d’€tre utiles risquent de ne
pas étre utilisées et, au pire, les répondants pourraient finir
par communiquer essentiellement les mémes informations
a deux organismes statistiques différents. En outre, le fait
que les statistiques de la dette du secteur public puisse
s’écarter de statistiques semblables dans d’autres domaines
statistiques occasionnera des incertitudes chez les utilisa-
teurs et contribuera a décrédibiliser les données.

C. Statistiques sur les titres négociés
dans le contexte du marché global des
titres de créance

7.23 Les statistiques sur les détenteurs de titres du
secteur public permettent d’analyser la dette du secteur
public proprement dite. Une analyse plus large consisterait
a utiliser le systéme de comptabilité nationale, qui permet
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Identification des détenteurs de titres de créance négociés

Tableau 7.1. Présentation stylisée de I’approche «de qui a qui»

Détenteur par résidence

Résidents

et secteur résident
(actifs financiers)

Emetteur par
résidence et secteur
résident (passifs)

Sociétés non
financiéres'

Sociétés
financiéres'

Ménages et
institutions
sans but lucratif
Administrations |au service des

publiques ménages Non-résidents

Sociétés non financiéres'

Sociétés financiéres'

Résidents | Administrations publiques

Ménages et institutions sans but
lucratif au service des ménages?

Résidence du
émetteur

Non-résidents

Ensemble des émetteurs

Résidence du détenteur

'On peut classer les sociétés financiéres et les sociétés non financiéres en sociétés privées et sociétés publiques pour cerner les composantes du secteur public.
2Les ménages et les institutions sans but lucratif au service des ménages peuvent étre autorisés & émettre des titres de créance. Dans le cas des ménages, des

titres de créance peuvent étre émis pour financer des achats de logement.

de mettre les emprunteurs du secteur public en regard avec
les autres emprunteurs, et les actifs détenus sous forme de
titres du secteur public avec 'ensemble des titres détenus.

7.24 Le reste du présent chapitre décrit succinctement
le cadre conceptuel de I'établissement des données sur les
titres de créance, comme il est expliqué dans le SCN 2008
et, plus en détail, dans le Handbook on Securities Statistics,
Part 2. Le cadre fait apparaitre les «flux de financement»,
ou «flux de qui a qui». Cette approche met la dette de
chaque secteur en regard avec la dette totale et montre
ainsi le role du secteur public (et des autres secteurs) dans
le total des flux et stocks financiers. Les statisticiens de
la dette du secteur public doivent tenir compte du cadre
d’analyse élargi dans I'exécution de leurs travaux pour as-
surer la cohérence entre les diverses catégories de données
et guider les utilisateurs des statistiques.

. Un cadre d’analyse «de qui a qui»
pour les titres de créance

7.25 Le tableau 7.1 offre une présentation stylisée de
Papproche «de qui a qui» et présente les titres de créance
détenus par les unités institutionnelles résidentes, ventilées
par secteur, et les titres détenus par les non-résidents et
émis par les résidents. Le tableau fait apparaitre la relation
entre les secteurs résidents, en leur qualité de détenteurs,
et les secteurs résidents et non résidents, en leur qualité
d’émetteurs, et entre les secteurs non-résidents, en leur
qualité de détenteurs, et les secteurs résidents en leur
qualité d’émetteurs des titres de créance.

7.26 Pour une économie nationale, le cadre d’analyse «de
qui a qui» peut étre utilisé pour présenter les encours, les
transactions, les réévaluations et les autres changements de
volume d’actifs®. Ces données y sont groupées en secteurs
(sociétés non financieres, sociétés financieres, administra-
tions publiques, et ménages et institutions sans but lucratif
au service des ménages) résidents et non-résidents. Pour les
résidents, les encours intrasectoriels sont indiqués par les cases
arayures diagonales du tableau 7.1%. Ce tableau ne montre que
les principaux secteurs institutionnels du Systéme de comp-
tabilité nationale, et la distinction entre sociétés publiques
financieres et non financieres devra se faire séparément afin
de faire apparaitre les composantes du secteur public.

7.27 Les titres de créance détenus par les non-rési-
dents (et émis par les secteurs résidents) sont enregistrés
en encours au compte de patrimoine du reste du monde
(c’est-a-dire la position extérieure globale), en transactions
financieres dans le compte financier du reste du monde
(élément de la balance des paiements) et en réévaluations
ou autres changements de volume d’actifs dans les autres
comptes d’accumulation du reste du monde (cases a rayures
verticales du tableau 7.1)°. Les titres de créance émis et

3Lencadré 5.1 du Handbook on Securities Statistics, Part 2, montre
en détail comment enregistrer les titres de créance suivant le principe
débiteur/créancier.

*Le Handbook on Securities Statistics recommande de ne pas conso-
lider ces statistiques, c’est-a-dire de ne pas éliminer ces encours et flux
intrasectoriels. Le présent Guide recommande d’éliminer les encours
et flux intrasectoriels entre les unités du secteur public pour lesquelles
les statistiques sont établies.

Un classement additionnel des non-résidents par pays ou par secteur
institutionnel peut étre envisagé.
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Tableau 7.2. Encours des titres de créance dans I’approche «de qui a qui»

Détenteur par résidence Résidents
et secteur résident Me
(actifs financiers) Ménages et
institutions
£ sans but
[n‘tztteur Ptr " lucratif au Ensemble
rgs!den:e N sic eur Sociétés non Sociétés Administrations | service des | Ensemble des des
résident (passifs) financiéres' financiéres' publiques ménages résidents Non-résidents | détenteurs
Sociétés non financiéres' 0 23 5 65 123 24 147
Sociétés financiéres' 11 2 43 78 28 106
Administrations publiques 67 25 124 222 54 276
Résidents
Ménages et institutions
sans but lucratif au service — — — — — —
des ménages
Ensemble des résidents 108 70 13 232 4 106 529
Non-résidents 34 12 19 43 108
Ensemble des émetteurs 142 82 32 275 531

ILes sociétés financiéres et les sociétés non financiéres peuvent étre classées avec les sociétés privées ou sociétés publiques en vue de cerner les composantes

du secteur public.

détenus par les non-résidents ne sont pas couverts (case
en gris foncé du tableau 7.1), car ils ne sont pas pertinents
du point de vue d’'une économie nationale.

7.28 Un cadre d’analyse «de qui a qui» des titres de
créance montre la provenance et la destination du finance-
ment, son montant et le type de titre utilisé. Cette approche
donne une image simultanée des actifs détenus par les
secteurs résident et non résident sous forme de titres de
créance émis par les entités du secteur public.

7.29 Le tableau 7.2 est le méme que le tableau 7.1, auquel
sont ajoutées les données pour 'ensemble des résidents, et
illustre a I'aide d’un exemple numérique une présentation
des encours des titres de créance dans un cadre d’analyse
«de qui a qui»®. Le tableau 7.2 montre, par exemple, que :

e Dans la quatriéme colonne, les ménages et les ins-
titutions sans but lucratif au service des ménages
détiennent des titres de créance pour un montant de
275, qui se décompose en créances sur les sociétés
non financiéres (65), les sociétés financieres (43),
les administrations publiques (124) et le reste du
monde (43).

¢ Les sociétés non financieres ont émis des titres de
créance pour un montant de 147, réparti sur la pre-
miere rangée. Elles ont des passifs sous forme de
titres de créance de 30 envers les autres sociétés non

°Des tableaux semblables peuvent étre établis pour les transactions,
les réévaluations et les autres changements de volume d’actifs. Le
contenu de ces tableaux peut par ailleurs étre présenté sous forme de
séries chronologiques plutdt que de matrices.

financieres, de 23 envers les sociétés financiéres, de 5
envers les administrations publiques, de 65 envers les
ménages et les institutions sans but lucratif au service
des ménages et de 24 envers le reste du monde. Par
contre, aucun titre de créance n’a été émis par les
ménages et les institutions sans but lucratif au service
des ménages (quatrieéme rangée).

e Ala ligne des «Non-résidents», les titres de créance
détenus par les résidents et émis par les non-résidents
se chiffrent a 108.

¢ A la colonne «Non-résidents », les titres de créance
détenus par les non-résidents et émis par les résidents
s’élevent a 106.

* Letotal des titres de créance détenus par les résidents
(et émis par les résidents et les non-résidents), soit
531, et des titres détenus par les non-résidents (et émis
par les résidents), soit 106, est égal au total des titres
de créance émis par les résidents (et détenus par les
résidents et les non-résidents), soit 529, et des titres
de créance émis par les non-résidents (et détenus par
les résidents), soit 108.

7.30 Les encours intrasectoriels des titres de créance
des secteurs résidents sont présentés dans les cases en
gris foncé. Par exemple, les sociétés non financieres ont
émis des titres de créance pour un montant de 30, lesquels
sont détenus par d’autres unités institutionnelles du méme
secteur. Comme mentionné dans la note 4, ces transactions
intrasectorielles ne sont pas prises en compte lorsque les
statistiques sont présentées sur une base consolidée.
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Annexe : Identification des détenteurs
de titres de créance négociés : pratiques
suivies par certains pays

La présente annexe décrit succinctement les pratiques sui-
vies par le Brésil, le Canada, U'Afrique du Sud et la Turquie
pour identifier les détenteurs de titres de créance négociés.

1. Brésil
a. Administration centrale (dette intérieure)

7.31 Les données sur les détenteurs de titres de créance
négociés proviennent du Systeme spécial de liquidation et de
garde (Special System for Settlement and Custody, ou Selic),
dépositaire central des titres publics, qui est géré par 1a Banque
centrale du Brésil (BCB) et ou sont stockés 98 % des données
sur la dette intérieure de 'administration fédérale, ainsi que de
la Chambre de garde et de liquidation des titres CETTP-OTC,
ou sont stockés les 2 % restants. Le Selic a été structuré de
maniere a permettre d’identifier la nature des détenteurs de
titres. Les titres sont enregistrés dans des comptes individuels
ou omnibus. Pour la dette intérieure de Padministration
centrale, il existe dans Selic des comptes omnibus. Le
titulaire des comptes omnibus est un groupe de clients d’un
participant au Selic. Il est possible de classer ces comptes
par type de détenteur (particuliers, sociétés non financieres,
sociétés financieres, fonds communs de placement, autres
fonds), mais il n’est pas possible d’identifier les détenteurs
eux-mémes. Seul le participant au Selic qui détient le compte
sait qui sont les clients titulaires du compte omnibus. Dans des
situations tres particulieres, la Banque centrale peut contacter
le participant pour obtenir des précisions. Par ailleurs, des
études spéciales sur les contreparties et les positions courtes
sont en outre communiquées au Trésor national en vue de
faciliter la gestion de la dette du secteur public fédéral.

7.32 Un rapport, présentant une large série de données
sur la dette extérieure et intérieure du secteur public fédéral,
est diffusé tous les mois par le Trésor national et comporte
notamment des informations sur les détenteurs d’obligations
d’Etat. Le rapport parait moins d’un mois aprés la date de
cloture des informations.

7.33 Les statisticiens de la dette du secteur public sont
familiers avec l'utilité du cadre d’analyse plus large pour
la cohérence des données. Dans le cas du Brésil, le Trésor
national regoit de la Banque centrale des informations
mensuelles sur une base «de qui a qui» dans un cadre
adapté en conséquence, lesquelles incluent une ventilation
entre non-résidents, fonds de pension ouverts et fermés et
sociétés d’assurances, et font I'objet de recoupements avec les
principaux groupes d’obligations et leurs échéances, ce qui
garantit une analyse plus efficace au gestionnaire de la dette.

Identification des détenteurs de titres de créance négociés

b. Administrations d’Etats fédérés ou locales

7.34 Jusqu'en 2010, aucun titre de créance n’avait encore
été émis par les administrations d’Etats fédérés ou locales.

2. Canada
a. Apercu général

7.35 Les données du Canada sur les détenteurs de titres
de créance du secteur public sont regroupées dans le cadre
intégré du Systeme canadien des comptes nationaux de
Statistique Canada. Les agrégats sont ventilés par secteur
dans les Comptes du bilan national (CBN). Ces derniers
incluent la Position extérieure globale (PEG) trimestrielle,
retracée par le secteur non résident, dont les transactions
et encours de portefeuille peuvent étre calculés a I'aide
des bases de données de titres. Les principales sources de
données des CBN sont les enquétes trimestrielles aupres
des entreprises du secteur industriel, les enquétes trimes-
trielles aupres des fonds de pension et autres dispositifs
de placement, ainsi que les informations fournies par les
divers niveaux d’administration.

7.36 Les données patrimoniales brutes des enquétes,
ventilées par type d’actif et de passif (y compris des
informations détaillées sur les titres d’emprunt publics)
sont recueillies et rassemblées de diverses sources qui
correspondent aux secteurs institutionnels des CBN. Les
estimations sont ensuite analysées a I'aide de la matrice
ressources (dette)/emplois (actif) des comptes du bilan, pour
laquelle les titres peuvent étre classés par type de marché’
(par exemple les obligations de 'administration fédérale).
En outre, les données trimestrielles sur les transactions du
secteur non résident qui sont tirées des statistiques de la
balance des paiements (y compris les transactions sur le
marché secondaire) sont confrontées aux estimations des
transactions actif—passif suivant I'approche des flux de
financement dans les secteurs institutionnels de 'économie.
Une démarche semblable est suivie pour les encours, sur la
base des estimations trimestrielles de la PEG et des CBN.

7.37 Ilest procédé tous les ans a une confrontation plus
exhaustive des informations. Les données d’actif (provenant
d’enquétes) du compte de patrimoine macroéconomique
pour les secteurs institutionnels sont confrontées tous les
ans avec celles de 'Enquéte coordonnée (titre par titre) du
Canada sur les investissements de portefeuille, qui, dans
le cas de ce pays, recouvre a la fois les titres détenus par
les résidents et ceux aux mains des non-résidents pour un
grand nombre d’investisseurs institutionnels.

11 s’agit ici essentiellement d’un cadre d’analyse «de qui a qui», par
type de titre.
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b. Sources par type de détenteur

7.38 Sociétés : Les données sur les titres détenus par
les sociétés sont recueillies tous les trimestres au moyen
d’enquétes aupres des entreprises, y compris les entreprises
publiques, des secteurs non financier et financier, permettant
d’obtenir des données tres détaillées, ventilées par branche
d’activité/secteur institutionnel. En outre, une enquéte est
menée séparément aupres des fonds de pension. Les données
a la valeur de marché sont soit recueillies, soit calculées.
Drautres sources de données annuelles sont utilisées dans le
cadre du processus de confrontation des données. Un exemple
en est 'Enquéte coordonnée (titre par titre) du Canada sur les
investissements de portefeuille, qui recouvre a la fois les titres
détenus par les résidents et ceux aux mains des non-résidents
pour un grand nombre d’investisseurs institutionnels.

7.39 Administrations publiques : Les données sur les
titres détenus par I'administration fédérale et les administra-
tions provinciales sont tirées des Comptes publics du Canada
annuels ainsi que de rapports et enquétes trimestrielles, qui
recouvrent, en particulier, les fonds d’investissement, qui sont
fréquents dans certaines provinces, ainsi que les caisses de
sécurité sociale. Pour ce qui est des administrations locales, il y
adeux enquétes trimestrielles, 'une auprés des municipalités et
Tautre aupres des autorités des établissements scolaires locaux.

7.40 Ménages : Les données sur les titres détenus par les
particuliers et les entreprises non constituées en société, dont le
volume est relativement faible, sont en grande partie obtenues
par soustraction dans les comptes trimestriels. Cependant,
certains postes importants, comme les bons d’épargne pu-
blique, sont le résultat d’écritures passées en contrepartie des
passifs de I'Etat. Il existe en outre des données de référence
périodiques provenant des enquétes sur les avoirs et dettes des
ménages (la derniere en date a été menée en 2005).

7.41 Non-résidents : Les données sur les titres cana-
diens détenus par les non-résidents sont recueillies a 'aide
d’enquétes mensuelles, trimestrielles et annuelles. Pour ce
qui est des titres de créance du secteur public (instruments
a court et a long terme) détenus par les non-résidents, un
systeme étendu et détaillé est utilisé pour traiter ce type
d’information. Chaque émetteur canadien est identifié par
son nom, son secteur d’appartenance (par exemple adminis-
trations fédérale, provinciales et municipales et les entreprises
sous leur contrdle) et sa classification industrielle; chaque
titre détenu a I'étranger est enregistré ainsi que ses dates
d’émission et d’échéance, la monnaie d’émission, le taux
d’intérét, les dates des paiements d’intéréts, etc. FEtant donné
Pampleur du systeme au regard des informations détaillées
traitées, il est utilisé pour le calcul d’un certain nombre de
variables comme les encours et flux (nouvelles émissions,
transactions sur titres en circulation et remboursements),
ainsi que les intéréts. Le systeme fait état de quatre prix

pour les obligations canadiennes : prix d’émission, prix a
I’échéance, valeur comptable et prix de marché en fin de
période. Il comporte des informations détaillées sur les nou-
velles émissions de titres de créance du secteur public, que
ces titres aient été initialement placés sur le marché intérieur
ou a Pétranger. Ensuite, une enquéte mensuelle détaillée
sur les transactions entre résidents et non-résidents permet
I’établissement de données mensuelles sur les instruments
de la dette publique détenus par I’étranger, ventilés selon le
pays du détenteur. Des enquétes annuelles de référence sont
en outre utilisées aux fins de la confrontation des encours de
fin d’année obtenus au moyen de 'enquéte mensuelle sur les
transactions. Lorsqu’une obligation arrive a échéance, une
transaction est automatiquement enregistrée par le systeéme,
et le niveau des titres détenus par 'extérieur est ajusté en
conséquence. En outre, les enquétes de référence annuelles
fournissent des informations sur les remboursements anticipés
(obligations remboursées avant la date d’échéance initiale).
Les remboursements anticipés sont saisis par le systeme
détaillé, et le niveau des titres détenus par 'extérieur est de
nouveau ajusté pour tenir compte de ce type de transaction.

c. Cas spéciaux

7.42 Opérations de pension : Les titres publics cana-
diens sont beaucoup utilisés comme nantissement dans
les opérations de pension. Les opérations de pension dans
lesquelles les obligations sont données en nantissement
sont considérées comme des crédits (préts/emprunts), et
non comme des transactions sur titres.

7.43 Propriétaire effectif : L'unité institutionnelle
d’intérét pour Statistique Canada au regard de I'identifi-
cation des détenteurs de titres de créance du secteur public
est le propriétaire effectif des actifs financiers. Il arrive
souvent que les dépositaires répondent aux questionnaires
au nom de leurs clients et identifient les propriétaires
effectifs des actifs.

7.44 Comptes de mandataire : Statistique Canada exa-
mine actuellement la possibilité d’obtenir des informations
des banques et autres intermédiaires du marché financier
sur les titres détenus dans leurs comptes de mandataire.
Ce projet est en cours d’élaboration.

3. Afrique du Sud
a. Marché obligataire

7.45 Toutes les transactions sont effectuées et réglées
par voie électronique, et les données sont confiées a la
garde de la Strate (Share Transactions Totally Electronic
Ltd — société appartenant aux quatre plus grandes banques
commerciales et a la Bourse de Johannesbourg).
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7.46 Le registre des obligations de ’administration
centrale est tenu au Trésor national et fait apparaitre le pro-
priétaire effectif de toutes les obligations de 'administration
centrale. Il fait état des titres enregistrés sous le nom de leur
propriétaire effectif et sous le nom de la Strate. Environ
99 % de toutes les obligations de 'administration centrale
sont enregistrés sous le nom de la Strate. Les données sur les
détenteurs d’instruments d’'emprunt peuvent étre obtenues
de la Strate et fournies aux émetteurs a leur demande, sur
une base mensuelle dans le cas du Trésor national.

7.47 La ventilation des obligations négociables inté-
rieures selon leur propriétaire est publiée dans les bulletins
trimestriels de la Banque de réserve de ’Afrique du Sud.

7.48 Les données sur les propriétaires effectifs des titres
sont classées en différents secteurs, tels que fonds de pension,
investisseurs étrangers, assureurs, banques, particuliers,
fonds communs de placement, etc. Des initiatives ont été
lancées pour la transmission électronique des statistiques
de détention d’obligations par les propriétaires effectifs.

b. Marché monétaire

7.49 En février 2010, le marché monétaire est passé au
Money Market Settlement System (MMSS) de la Strate,
lequel est «dématérialisé» (c’est-a-dire électronique). Depuis
fin février 2010, les nouveaux bons du Trésor sont émis,
compensés et réglés par voie électronique. Les informations
sur leurs propriétaires effectifs sont enregistrées et tenues
a jour dans le Securities Ownership Register (SOR) de la
Strate. Elles sont communiquées toutes les semaines au
Trésor national. Toutes les transactions en bons du Trésor
sur le marché secondaire sont effectuées au moyen du
MMSS et enregistrées dans le SOR. La Strate peut fournir
toutes les précisions nécessaires a ce sujet, car elle est tenue
d’enregistrer le détail des informations sur les propriétaires
de tous les bons du Trésor négociés en conformité avec les
codes ISIN. Les négociations entre le Trésor national et la
Strate détermineront par quel moyen les données sur les pro-
priétaires effectifs des bons du Trésor seront communiquées.

4. Turquie
a. Instruments de la dette publique intérieure

7.50 Les sources considérées comme permettant de cal-
culer le montant total des instruments de la dette intérieure
émis par le Sous-secrétariat au Trésor sont :

* Le montant total des titres publics dans le Systeme
électronique de transfert et de reglement de titres utilisé
a la Banque centrale de la République de Turquie, qui

Identification des détenteurs de titres de créance négociés

fournit les informations titre par titre enregistrées sous
le nom de chaque banque (y compris le portefeuille
de leurs clients) sans ventilation par détenteurs.

* Les comptes de I'Istanbul Stock Exchange Settlement
and Custody Bank Inc., qui donnent le montant de
titres affecté a plusieurs fonds communs de placement.

* Le montant de titres dans le portefeuille de la Banque
centrale.

* Les montants de titres qui sont détenus par certains
fonds gouvernementaux, le Fonds d’assurance des
dépdts d’épargne, etc.

7.51 Pour ce qui est des statistiques détaillées sur les
instruments de la dette publique intérieure détenus par le
secteur non bancaire résident et par les non-résidents, la
Banque centrale recueille des données mensuelles aupres de
40 banques commerciales et de 84 intermédiaires financiers.
Ces institutions communiquent des informations sur les
titres figurant dans leur portefeuille et dans les comptes
de garde des résidents et des non-résidents, ainsi que des
précisions sur leurs détenteurs, indiquant, par exemple, s’il
sagit de particuliers, de banques ou autres entités juridiques.
Les données incluent en outre leurs valeurs nominale et
marchande. Les données du secteur non bancaire résident
et des non-résidents classées par détenteur sur la base des
rapports des banques et des intermédiaires financiers sont
diffusées sur le site Internet de la Banque centrale.

b. Titres de la dette publique émis
sur les marchés étrangers

7.52 Les données sur les titres émis par le Sous-secréta-
riat au Trésor sur les marchés étrangers (appelés euro-obli-
gations en Turquie) sont en outre tirées des formulaires de
déclaration transmis toutes les semaines par les banques
et les intermédiaires financiers, comme il est mentionné
ci-dessus. Ces institutions communiquent le montant de
titres détenus dans leurs comptes de garde pour les résidents
et les non-résidents ainsi que dans leur portefeuille. Ce
montant est déduit du stock total d’euro-obligations aux
fins du calcul du montant des euro-obligations détenues
par les non-résidents.

c. Titres détenus par le secteur bancaire

7.53 Tous les titres (émis sur le marché intérieur ou a
I’étranger) détenus par le secteur bancaire sont eux aussi
publiés sur le site Internet de la Banque centrale dans le
cadre des statistiques monétaires et bancaires, sans venti-
lation entre dette intérieure et euro-obligations.
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CHAPITRE

Consolidation des statistiques
de la dette du secteur public

Le présent chapitre définit la consolidation des statis-
tiques et traite de points précis sur cette question. Il
présente les principes et régles pratiques sur la conso-
lidation des statistiques de la dette du secteur public.

A. Introduction

«La consolidation est une science imparfaite.» (Manuel
de statistiques de finances publiques, 1986)

8.1 Le Manuel de statistiques de finances publiques
(MSFP) recommande de consolider les statistiques (no-
tamment de la dette) des administrations publiques et du
secteur public'. La consolidation est une étape importante
et la derniere phase du processus d’établissement des
statistiques de finances publiques et de la dette selon les
normes internationales?. Il convient de faire la distinction
entre statistiques agrégées et statistiques consolidées (voir
infra). L'établissement des statistiques consolidées de la
dette du secteur public ou d’autres statistiques de finances
publiques demande une approche pragmatique, et les
ressources consacrées a la consolidation et le niveau de
détail retenu dans ce processus doivent étre directement
proportionnels a I'importance numérique des opérations.

'La consolidation n’est pas toujours appliquée dans les statistiques,
macroéconomiques ou les autres types de statistiques. Par exemple,
tout en reconnaissant 'utilité des données consolidées pour I’analyse
budgétaire, le SCN 2008 ne recommande pas de consolider les données
dans les statistiques de comptabilité nationale; ces données sont le ré-
sultat d’une simple addition des écritures passées pour toutes les unités
institutionnelles résidentes appartenant a un secteur (agrégats sectoriels)
ou au territoire économique (agrégats pour I'ensemble de I'économie).
De méme, dans le cas des résidents, le Handbook on Securities Statistics
(Manuel de statistiques de titres) recommande de présenter sur une base
non consolidée les données sur les actifs sous forme de titres de créance.

2Le processus comporte quatre étapes importantes : i) définition
de la couverture institutionnelle et sectorisation, ii) choix des sources
de données, iii) détermination des ajustements a apporter aux don-
nées-sources pour les mettre en conformité avec la méthodologie du
MSFP et établissement des tableaux de passage (phase de préparation),
et iv) élaboration des statistiques sur la base des étapes i) a iii). La
quatrieme étape recouvre deux opérations distinctes : i) le calcul des
grands agrégats de statistiques et leur classification détaillée, et ii) la
consolidation des statistiques.

8.2 Le présent chapitre traite d’abord des concepts géné-
raux de la consolidation, notamment des effets de celle-ci
sur les agrégats et les soldes comptables et des raisons
pour lesquelles les statistiques doivent étre consolidées.
11 aborde ensuite des points précis de la consolidation des
statistiques de la dette du secteur public. Il fournit des
directives pratiques permettant d’identifier les éléments a
consolider et montre comment consolider les statistiques
de la dette du secteur public.

B. Qu’est-ce que la consolidation?
1. Définitions

8.3 Selon le MSFP, la consolidation est une procédure
consistant a présenter les statistiques se rapportant a un
ensemble d’unités (ou d’entités) comme si cet ensemble
constituait une seule unité. Un ensemble consolidé de
comptes pour une unité ou un groupe d’unités s’obtient tout
d’abord par agrégation de tous les flux et encours s’inscrivant
dans un cadre analytique convenu, puis par élimination, en
principe, de tous les flux et encours réciproques entre les
unités ou entités faisant 'objet de la consolidation®.

8.4 Pour établir les statistiques du secteur public, il est
parfois nécessaire de procéder a deux types de consolidation
(traités plus en détail ci-dessous) :

¢ La consolidation intrasectorielle, c’est-a-dire au sein
d’un sous-secteur particulier, aux fins de I'établisse-
ment de statistiques consolidées pour ce sous-secteur
(par exemple au sein du sous-secteur de 'administration
centrale ou des sociétés publiques non financieres).

311 ne faut pas confondre le processus de consolidation avec le calcul
de la dette nette. Par exemple, supposons que les statistiques de deux
unités (A et B) sont consolidées (sous-secteur C) et que I’'on calcule la
dette nette des unités A et B et de I'unité consolidée C. La consolidation
consiste a éliminer les passifs sous forme d’instruments de dette et les
actifs financiers réciproques entre A et B. Dans le calcul de la dette
nette de I'unité A, la dette brute de A moins les actifs financiers de la
méme unité A sous forme d’instruments de dette est égale a la dette
nette de A. La dette nette de I'unité B et celle de I'unité consolidée C
sont calculées de la méme maniére.
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¢ La consolidation intersectorielle, c’est-a-dire entre
les sous-secteurs du secteur public, aux fins de
Pétablissement de statistiques consolidées pour un
groupe particulier d’unités du secteur public (par
exemple entre 'administration centrale, les adminis-
trations d’Etats fédérés et les administrations locales,
ou entre les administrations publiques et les sociétés
publiques non financieres).

2. Statistiques agrégées
et statistiques consolidées

8.5 Il est important de faire la distinction entre statis-
tiques agrégées et statistiques consolidées. Lorsque les
statistiques de la dette (ou autres statistiques) d’unités/
entités distinctes du secteur public sont additionnées et
que des encours (ou flux) réciproques existent entre elles
mais ne sont pas éliminés, ces statistiques sont appelées
statistiques agrégées, et non consolidées (par exemple
les statistiques agrégées de la dette des administrations
publiques ou de la dette du secteur public non financier).

8.6 Techniquement, la consolidation consiste en une
agrégation horizontale* des données, suivie du processus
de consolidation a proprement parler, le tout aboutissant a
des statistiques consolidées (par exemple les statistiques
consolidées de la dette des administrations publiques ou du
secteur public non financier). Les expressions «statistiques
agrégées» et «statistiques consolidées» n’ont le méme sens que
il nexiste pas d’encours (ou de flux) réciproques entre les
unités pour lesquelles les statistiques sont établies, ce qui n'est
guere probable dans le cas des statistiques du secteur public.

C. Quels sont les effets
de la consolidation?

8.7 En éliminant tous les encours et flux réciproques entre
les unités a consolider, la consolidation permet de ne mesurer
que les flux ou encours de I'unité ou des unités consolidées

*L’agrégation horizontale consiste a faire la somme des données des
unités/entités institutionnelles, sous-secteurs ou secteurs au sein d’un
cadre analytique. Par exemple, dans le MSFP, les statistiques de la dette
de 'administration centrale budgétaire, de 'administration centrale ex-
trabudgétaire et des administrations de sécurité sociale sont additionnées
(horizontalement) aux fins du calcul des agrégats pour I'«administration
centrale non consolidée». L'agrégation verticale des données, quant a
elle, consiste a faire la somme des flux ou encours dans les comptes
d’une unité institutionnelle, d’un sous-secteur ou d’un secteur pour
obtenir des «agrégats» ayant une signification particulieére au sein d’un
cadre analytique. Par exemple, dans le MSFP, les instruments de dette
d’une unité institutionnelle spécifique sont additionnés (verticalement)
aux fins du calcul de I'agrégat «dette brute» de cette unité. Les soldes
comptables (par exemple le solde net de gestion, la valeur nette ou la
dette nette) correspondent a la différence entre les agrégats.

avec les unités hors du périmetre considéré. En éliminant
I'interaction économique au sein du groupe d’unités institu-
tionnelles a consolider, la consolidation ne retient que les flux
et encours entre ce groupe et les autres unités institutionnelles
de I’économie (y compris le reste du monde).

8.8 La consolidation permet d’éviter le double comptage
des transactions ou encours au sein d’'un groupe d’unités
institutionnelles, de sorte que les statistiques produites
excluent les transactions ou encours entre unités internes.
C’est cette absence de double comptage qui accroit I'utilité
analytique des statistiques consolidées toutes les fois qu’il
est utile et désirable de considérer les unités du groupe a
consolider comme si elles constituaient une seule entité.

8.9 En principe, comme le montre I’encadré 8.1, la
consolidation n’influe pas sur les soldes comptables MSFP
(par exemple le solde net de gestion, la capacité (+)/besoin
(-) de financement, la valeur nette ou la dette nette). En
d’autres termes, les soldes obtenus par simple agrégation
(statistiques agrégées) sont les mémes que ceux qui sont
le résultat de statistiques consolidées. Cela tient a la nature
symétrique de la consolidation, les deux volets de I'ajuste-
ment de consolidation relevant toujours de la méme section
générale du cadre analytique du MSFP’.

8.10 Lorsque les soldes comptables issus des données
consolidées different de ceux résultant des données non
consolidées (agrégées), c’est 1a une indication que des erreurs
ont été commises; les ajustements de consolidation doivent
étre symétriques, aussi bien en principe que dans la pratique®.

Selon une des principales régles comptables a la base des systémes

de statistiques macroéconomiques, les transactions doivent avoir lieu
simultanément pour les deux parties et se voir attribuer la méme valeur.
Cela nécessite une comptabilité en partie quadruple, c’est-a-dire que
chaque unité passe une écriture au crédit et au débit, et ces écritures
doivent toutes avoir la méme valeur. En outre, les deux parties doivent
classer la transaction (ou I'encours) de la méme fagon. Le non-respect
de ces normes fait naitre de nombreux problémes pratiques lors de la
consolidation a la fois des transactions et des positions bilancielles.
Les différences de date et d’évaluation, ainsi que les incohérences
comptables, peuvent étre a I'origine d’asymétries entre les montants
en question. Normalement, le chiffre le plus fiable est utilisé pour les
deux volets de la transaction ou de I'encours. Il faut toujours analyser
les incohérences résultant d’écritures asymétriques et les corriger pour
améliorer la consolidation et la qualité globale du processus d’établis-
sement des données.

*Dans le Manuel de statistiques de finances publiques de 1986, cette
symétrie n’était pas respectée dans le cas important des préts accordés a des
fins de politique générale par 'administration centrale aux administrations
locales. Ces préts étaient classés «au-dessus de la ligne» dans les statis-
tiques de I'administration centrale, en tant que préts moins recouvrements
(poste impactant le déficit/excédent), et «au-dessous de la ligne» dans
les statistiques des administrations locales, en tant que financement. Par
conséquent, la consolidation des statistiques de 'administration centrale
et des administrations locales selon le Manuel de 1986 produisaient des
montants de déficit/excédent et de financement consolidés différents des
montants de déficit/excédent et financement agrégés. La classification
de toutes les transactions sur actifs financiers et passifs dans un méme
compte dans le cadre du MSFP a éliminé cette asymétrie .
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Consolidation des statistiques de la dette du secteur public

Encadré 8.1. Effets de la consolidation sur les soldes comptables : exemple chiffré

L'exemple ci-apres montre que la consolidation n’a aucun effet sur les soldes comptables du MSFP, parmi lesquels la dette nette,
solde comptable des statistiques de la dette. Y sont présentés le compte de résultat, le compte de patrimoine et les statistiques
de la dette du secteur des administrations publiques et des sociétés publiques. Il est procédé a I'agrégation des statistiques de
ces deux secteurs, puis a leur consolidation pour obtenir les statistiques du secteur public consolidé. Dans I'exemple, la seule
transaction (et encours) intrasectorielle est, par hypothese, un prét de 400 des administrations publiques a une société publique.
Bien que les soldes comptables du «secteur public agrégé» et du «secteur public consolidé» soient les mémes, les transactions
et positions d’encours sur actifs financiers et passifs (et dette) sont plus faibles dans une consolidation que dans une agrégation.

Compte de résultat (pour la période)

publiques

Administrations| Sociétés Secteur public Secteur public
publiques publiques agrégé Consolidation consolidé
[11 [21 [31=[11+[2] [4] [5] = [3] + [4]
Recettes 1.200 500 1.700 0 1.700
Charges 1.500 400 1.900 0 1.900
Solde net de gestion -300 100 -200 0 -200
Acquisition nette d’actifs non financiers 250 350 600 0 600
Capacité (+)/besoin (=) de financement -550 -250 -800 0 -800
Acquisition nette d’actifs financiers 450 600 1.050 —400 650
dont : prét a la société publique 400 0 400 —400 0
Accroissement net des passifs 1.000 850 1.850 —400 1.450
dont : prét des administrations 0 400 400 -400 0
publiques
Compte de patrimoine (fin de période)
Administrations Sociétés Secteur public Secteur public
publiques publiques agrégé Consolidation consolidé
[1] [2] [31=[11+[2] [4] [51=[3]+[4]
Valeur nette 6.500 5.800 12.300 12.300
Actifs non financiers 10.300 5.000 15.300 15.300
Valeur financiére nette -3.800 800 -3.000 -3.000
Actifs financiers 8.600 4.700 13.300 —400 12.900
dont : prét a la société publique 400 0 400 —400 0
Passifs 12.400 3.900 16.300 —400 15.900
dont : prét des administrations 0 400 400 —400 0
publiques
Statistiques de la dette (fin de période)
Administrations| Sociétés Secteur public Secteur public
publiques publiques agrégé Consolidation consolidé
[ 21 [B31=011+1[2] [4] [51=[31+[4]
Dette nette 4.300 -400 3.900 0 3.900
Actifs financiers correspondant aux
instruments de dette 7.300 3.300 10.600 —400 10.200
dont : prét a la société publique 400 0 400 —400 0
Passifs sous forme d’instruments de dette
(dette brute) 11.600 2.900 14.500 —400 14.100
dont : prét des administrations 0 400 400 —400 0
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D. Pourquoi consolider les statistiques
de finances publiques et de la dette
du secteur public?

8.11 Les statistiques de finances publiques ont toujours
été présentées sur une base consolidée’. Les raisons pour
lesquelles les statistiques des administrations publiques
doivent étre consolidées sont expliquées en détail dans le
document intitulé Consolidation du secteur des adminis-
trations publique®. La conclusion de ce document est que
la principale raison de la consolidation réside dans I'uti-
lité analytique des statistiques consolidées, parce qu’elle
élimine les effets de distorsion sur les agrégats découlant
des différences administratives entre pays. L'impact le
plus significatif sur les statistiques concerne les montants
des agrégats. Pour établir un lien entre les agrégats des
administrations publiques et 'ensemble de ’économie
(ratios recettes, charges ou dette/PIB, par exemple), il
est préférable d’éliminer les transactions internes et de
ne conserver que les flux et encours au titre d’opérations
effectivement réalisées entre le périmetre considéré et les
autres secteurs de I’économie ou les non-résidents.

8.12 Les mémes arguments peuvent étre avancés en fa-
veur de la consolidation des statistiques des sociétés publiques
et du secteur public : éliminer distorsions produites par des
encours et transactions internes sur le niveau des agrégats
et ne conserver que les flux ou encours au titre d’opérations
effectivement réalisées entre le périmetre considéré et les
autres secteurs de I'économie ou les non-résidents.

8.13 Cependant, parce que la principale valeur analytique
des statistiques consolidées réside dans 'ampleur des agrégats
calculés, il est peut-€tre prudent de déterminer le niveau des
encours et flux internes avant d’engager des ressources im-
portantes dans la consolidation. En pratique, la régle générale
a suivre consiste a affecter a I'identification des postes de
consolidation des ressources directement proportionnelles
a leur importance numérique (voir aussi le paragraphe 8.17).

E. Consolidation des statistiques
de la dette du secteur public

8.14 La présente section traite de la consolidation des
statistiques de la dette du secteur public. Elle porte essen-
tiellement sur les passifs sous forme d’instruments de dette,
sans oublier que chacun de ces passifs est un actif financier

"La consolidation n’est pas toujours une caractéristique des statistiques,

macroéconomiques ou autres. Voir la note 1 de ce chapitre.
8Document d’accompagnement du MSFP 2001, Consolidation du secteur
des administrations publiques, par Kevin O’Connor (expert du FMI),
Ethan Weisman et Tobias Wickens, novembre 2004, FMI, Washington
(http://www.imf.org/external/pubs/ft/gfs/manual/comp.htm).

(créance) dans les comptes de la contrepartie a I'instrument
(le créancier). Cette information est particulierement utile
pour la consolidation.

8.15 Les éléments de passif ci-apreés sont des instruments
de dette (voir chapitre 2, paragraphe 2.3) :

* Droits de tirage spéciaux (DTS).
e Numéraire et dépots.

* Titres de créance.

o Crédits.

* Systemes d’assurances, de pensions et de garanties
standard.

e Autres comptes a payer.

8.16 Suite a ce descriptif sommaire des éléments a
consolider, des regles et approches pratiques sont main-
tenant présentées.

I. Que faut-il consolider?

a. Principes

8.17 Théoriquement, la consolidation des statistiques de
la dette élimine tous les flux et toutes les relations débiteur/
créancier entre les unités ou entités qui sont combinées.
La démarche a suivre consiste a analyser les comptes a
consolider afin d’identifier les encours (et les flux) in-
ternes. L'objectif n’est pas nécessairement d’obtenir une
consolidation parfaite, mais d’éliminer, de facon cohérente,
les encours (et les flux) qui ont un effet sensible sur les
agrégats définitifs. Lorsque I'analyse des comptes fait
apparaitre des encours (ou des flux) de faible montant qui
peuvent étre difficiles a identifier, la détermination de ces
encours, ou flux, et de leur ampleur n’est pas nécessaire.

8.18 Deux types de consolidation peuvent &tre néces-
saires dans I'établissement des statistiques consolidées de la
dette du secteur public : la consolidation intrasectorielle et
la consolidation intersectorielle. La consolidation intrasecto-
rielle précede toujours la consolidation intersectorielle. Sur
la base des composantes et de la sous-sectorisation types du
secteur public’, le tableau 8.1 indique les unités du secteur
public pour lesquelles une consolidation intrasectorielle ou
intersectorielle peut étre nécessaire.

8.19 En principe, les DTS sont le seul instrument de
dette qui ne nécessite pas de consolidation lorsqu’on établit
les statistiques de la dette du secteur public puisque la
contrepartie de cet engagement (le créancier) est le reste
du monde (collectivement, les participants au Département
des DTS du FMI).

°Pour plus de précisions, voir le chapitre 2.
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Tableau 8.1. Consolidation intrasectorielle
et intersectorielle des statistiques
de la dette du secteur public

Unités du secteur Consolidation | Consolidation

public intrasectorielle | intersectorielle
Secteur des
administrations publiques X
Administration X
centrale

Administration
centrale budgétaire X

Administration

centrale

extrabudgétaire X

Administrations de

sécurité sociale X
Administrations X
d’Etats fédérés
Administrations X
locales

Sociétés publiques

Sociétés publiques
non financiéres X

Secteur public non
financier X

Sociétés publiques
financiéres X

Secteur public X

8.20 Pour les deux types de consolidation, il convient
d’éliminer, en vue de I’établissement des statistiques de la
dette couvrant I'ensemble ou une partie du secteur public,
les principales transactions, les autres flux économiques et
les encours ci-apres, classés selon leur ordre d’importance
vraisemblable :

e Crédits.
« Titres de créance.
* Autres comptes a payer.

8.21 Outre les instruments de dette susmentionnés, il
convient d’éliminer, en principe, par consolidation intra-
sectorielle ou intersectorielle, les principales transactions,
autres flux économiques et encours ci-apres pour 'établis-
sement des statistiques de la dette recouvrant les sociétés
publiques financieres :

* Numéraire et dépots.

» Systemes d’assurances, de pensions et de garanties
standard.

Consolidation des statistiques de la dette du secteur public

b. Consolidation des caisses d’amortissement

8.22 Ladéfinition et la sectorisation des caisses d’amor-
tissement sont examinées au chapitre 2, paragraphes 2.73—
2.76 du présent Guide. 11 faut inclure les fonds d’amortisse-
ment dans les statistiques de la dette du secteur public pour
obtenir une image complete de la situation financiére de ce
secteur. Les encours et les flux des fonds d’amortissement
contrOlés par des unités du secteur public doivent étre éli-
minés par consolidation intrasectorielle ou intersectorielle,
selon le cas, avec ceux des autres unités du secteur public
pour lesquelles les statistiques sont établies :

 Caisses d’amortissement qui ne sont pas des unités
institutionnelles : Les encours et flux d’une caisse
d’amortissement doivent étre inclus avec ceux de I'unité
de tutelle. Les encours et les flux entre la caisse d’amor-
tissement et I'unité de tutelle doivent étre éliminés par
consolidation intrasectorielle, puisque cette caisse fait
partie de 1'unité qui la contrle. Par exemple, il faut
combiner les encours et flux d’une caisse d’amortis-
sement ne constituant pas une unité institutionnelle et
sous le controle de 'administration centrale budgétaire
aux encours et flux de cette derniere, et procéder a une
consolidation des encours et flux réciproques.

» Caisses d’amortissement constituées en unités
institutionnelles distinctes exercant des activités
non marchandes (c’est-a-dire les unités d’adminis-
tration publique) : Les encours et les flux entre la
caisse d’amortissement et 'unité de tutelle doivent étre
éliminés par consolidation intersectorielle lorsque
les données sont établies pour un groupe d’unités du
secteur public incluant la caisse d’amortissement.
Cette caisse est classée parmi les unités extrabudgé-
taires de 'unité qui les controle. Par exemple, dans
I’établissement de statistiques consolidées de finances
publiques ou de la dette de ’'administration centrale,
les encours et flux d’une caisse d’amortissement
contrdlée par 'administration centrale budgétaire
doivent étre consolidés avec ceux des autres unités
de cette administration centrale.

¢ Caisses d’amortissement constituées en unités
institutionnelles distinctes exercant des activités
marchandes (c’est-a-dire les sociétés publiques
financieres) : Les encours et les flux entre la caisse
d’amortissement et 'unité de tutelle sont éliminés par
consolidation intersectorielle lorsque les données
sont établies pour un groupe d’unités du secteur public
incluant la caisse d’amortissement.

8.23 Lorsque les statistiques d’une caisse d’amortis-
sement sont incluses avec celles de I'unité de tutelle, le
montant total consolidé doit correspondre uniquement
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aux encours et aux flux entre I'unité consolidée et le reste
du secteur public, de ’économie ou du monde. Sont ainsi
éliminés les encours et flux ci-apres :

» Les transactions et autres flux économiques entre la
caisse d’amortissement et 'unité de tutelle, y compris
les contributions de celle-ci a la caisse d’amortissement
pour le remboursement de la dette.

* Les encours entre la caisse d’amortissement et I'unité
de tutelle, y compris les avoirs de celle-ci sous forme
d’instrument de dette publique.

8.24 Les paiements des caisses d’amortissement vers
les unités hors du champ couvert par les statistiques (au
secteur privé ou a des non-résidents, par exemple) sont
comptabilisés comme :

* Remboursement d’engagements de I'unité de tutelle,
car ceux-ci sont enregistrés a son compte de patrimoine
(d’ou 'importance d’inclure les caisse d’amortissement
dans les statistiques); ou

* Acquisition d’actifs financiers pour la caisse d’amor-
tissement si celle-ci est une unité institutionnelle
distincte. Si elle n’est pas une unité distincte, cette
acquisition d’actifs financiers est inscrite au compte
de patrimoine de I'unité de tutelle.

8.25 Dans le calcul de la dette brute des caisses d’amor-
tissement constituées en unités institutionnelles distinctes,
leurs actifs financiers ne doivent pas étre déduits de leurs
propres passifs. Cependant, ces actifs doivent étre pris en
compte dans le calcul de leur propre dette nette. Les mémes
méthodes s’appliquent au calcul de la dette brute et nette
de T'unité de tutelle. Lorsque les statistiques de la caisse
d’amortissement constituée en unité institutionnelle distincte
sont combinées a celles de I'unité de tutelle, la dette brute et
nette de I'ensemble consolidé est calculée apres consolidation
intrasectorielle ou intersectorielle des encours, selon le cas.

2. Considérations pratiques

8.26 Les sections précédentes insistent particulierement
sur les aspects conceptuels de 1a consolidation, ainsi que sur
I'identification des encours (et des flux) pouvant nécessiter une
consolidation. Tous les encours (et flux) a consolider doivent
étre identifiés a I'aide des codes de la comptabilité publique,
accompagnés de I'identification précise de la contrepartie.
Les données-sources sur les sociétés publiques sont distinctes
des codes et plans comptables des administrations publiques.
Comme le recommande le chapitre 6, les données sur les
activités des sociétés publiques doivent &tre communiquées
régulierement aux producteurs de statistiques de finances
publiques ou du secteur public. En principe, dans le systeéme
d’établissement des statistiques de la dette du secteur public,

les données comptables de ce secteur doivent étre rattachées
aux codes de classification du MSFP, et les postes a éliminer
par consolidation doivent étre clairement identifiés.

a. Priorités de la consolidation

8.27 1l faut faire preuve de sens pratique dans
I’établissement des statistiques consolidées de la dette du
secteur public, et la décision sur le niveau de détail de la
consolidation doit reposer sur :

¢ lavaleur analytique des données consolidées ou leur
utilité en matiere de politique économique;

* l'importance relative des divers types d’encours.

8.28 Sauf lorsque les «autres comptes a payer» (ou a
recevoir) sont importants ou identifiables, le présent Guide
ne recommande pas de procéder a leur consolidation in-
trasectorielle ou intersectorielle dans ’établissement des
statistiques consolidées de la dette du secteur public ou de
ses sous-secteurs. En pratique, il ne sera probablement pas
possible d’éliminer les encours intrasectoriels et intersecto-
riels dans les «autres comptes a payer» (ou a recevoir) par
manque de données détaillées. En outre, il sera difficile,
voire impossible dans la pratique, d’attribuer les réserves
techniques d’assurance a des assurés spécifiques'®. Les
encours réciproques entre les administrations publiques
et les fonds de pension appartenant aux sociétés publiques
financieres sont soit considérés comme survenant entre les
ménages (salariés des administrations publiques) et les
fonds de pension, soit vraisemblablement négligeables. 11
est aussi peu probable qu’il soit nécessaire de procéder a
la consolidation des données sur les systemes de garanties
standard entre les unités du secteur public.

8.29 En conséquence, pour les statistiques de la dette
de I'ensemble ou d’une partie du secteur public, il est
recommandé de procéder en priorité a I'identification des
postes susceptibles de faire I'objet d’'une consolidation
intrasectorielle ou intersectorielle des encours (et flux)" :
crédits, titres de créance et numéraire et dépots'>.

8.30 Il existe souvent des écarts entre les données des
deux unités faisant I'objet de 1a consolidation. En principe,
lorsqu’une transaction ou un encours a consolider est iden-
tifié (par exemple un prét de 'administration centrale a une
société publique non financiere), on s’attend a trouver les
écritures correspondantes dans les comptes de la contre-

1 es réserves techniques d’assurance sont des passifs pour les sociétés
publiques financieres et des actifs financiers pour les assurés.

1A savoir les instruments de dette et les actifs financiers de contre-
partie dans les comptes du créancier.

2La consolidation des données sur le numéraire et les dépdts est
particulierement importante lorsque les sociétés publiques financieres
sont prises en compte dans les statistiques.
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partie (en P'occurrence la société publique non financiere).
Cependant, il se peut que 'examen des comptes de cette
société ne révele aucune trace du prét, que celui-ci ait été
attribué a une autre période, que le prét a recevoir ait une
valeur différente de celle du prét a rembourser, ou encore
qu’il soit classé dans une catégorie autre que les crédits.
Ces divergences tiennent a de nombreuses raisons, dont
certaines sont étudiées en détail dans les documents sur la
consolidation des statistiques des administrations publiques
ou du secteur public non financier'®. Lélimination de ces
divergences aura pour effet de promouvoir une consolidation
correcte et d’améliorer la qualité générale des données.

b. Régles pratiques

8.31 Certaines reégles pratiques peuvent étre utiles
pour déterminer : i) I'existence d’encours a consolider,
ii) la nécessité de les mesurer, compte tenu des montants
en jeu et des cofits de la collecte des données, et iii) les
unités susceptibles d’avoir les données les plus fiables. La
situation varie d’un pays a l'autre, et les regles utilisées
doivent étre fonction des circonstances propres a chacun.
On trouvera ci-apres quelques suggestions sur des regles
pratiques générales et 'ordre a suivre pour I'analyse'* :

¢ Tous les travaux de consolidation doivent commencer
par une analyse des comptes en question, le but étant
de déterminer 'existence d’encours internes a I'unité
ou aux unités a consolider. Il faut donc connaitre
les relations entre les unités. Certaines unités ac-
cordent-elles des préts a d’autres? Acquicrent-elles
des titres de créance émis par d’autres? Ont-elles du
numéraire et des dépots aupres d’autres unités?

¢ Une fois ces relations établies, les statisticiens
doivent déterminer si les encours intrasectoriels ou
intersectoriels peuvent &tre mesurés ou estimés et si
les montants en jeu sont importants pour I’analyse.

* Les montants sont-ils suffisamment importants pour
justifier 'effort de collecte des données et des autres
informations nécessaires a la consolidation? (Leffort
et les cofits de détermination du montant a consolider
doivent étre directement proportionnels au montant
prévu et a son incidence sur les agrégats.)

* On s’en remet fréquemment a la méthode dite de
«l’'une des parties». Si I'on trouve chez I'une des

3Voir, respectivement les documents d’accompagnement du
MSFP 2001 intitulés : Consolidation du secteur des administrations
publiques et Statistiques du secteur public non financier — Consoli-
dation, par Tobias Wickens, octobre 2008, FMI, Washington (http://
www.imf.org/external/pubs/ft/gfs/manual/comp.htm).

“Le succes de la consolidation dépendra de I’établissement et du
calcul des statistiques de la dette du secteur public.

Consolidation des statistiques de la dette du secteur public

parties a la transaction des données démontrant de
facon convaincante I'existence d’un encours dans
son compte de patrimoine, on doit attribuer a 'autre
partie, méme si rien n’en atteste dans sa comptabilité.
Lorsque les données d’une unité dont les encours ne
peuvent étre directement identifiés sont ainsi ajustées,
il faut veiller a ce que les informations de cette unité
soient modifiées en conséquence.

¢ Dans le cas des encours (et des flux) d’actifs financiers
et de passifs (engagements inclus), c’est normalement
au créancier que I'on attribue la comptabilité la plus
fiable. Pour ce qui est des préts, c’est I'unité créan-
ciere qui tient généralement la comptabilité la plus
complete, mais, eu égard a 'importance donnée au
niveau international a 'enregistrement de la dette,
les informations de I'unité débitrice sont parfois tout
aussi fiables. Dans le cas des titres de créance, en
particulier des instruments au porteur, il est possible
que seul le créancier ait les informations requises pour
la consolidation. Par exemple, une administration
centrale qui émet des titres au porteur, dont certains
sont acquis par des sociétés publiques, ne dispose pas
toujours d’informations directes sur les détenteurs de
ces titres, en particulier s’ils peuvent étre acquis sur
le marché secondaire'. Il faut donc s’en remettre aux
écritures des sociétés publiques créancieres.

3. Comment consolider?

8.32 En appliquant le principe de la consolidation aux
statistiques de la dette du secteur public, les statisticiens
combineront les statistiques d’un groupe d’unités ou d’en-
tités, puis en élimineront les encours intrasectoriels et/ou
intersectoriels entre les unités en question. Dans la base
de données du FMI, cette élimination est effectuée par
attribution d’une valeur négative aux montants consolidés.

ISLes instruments de dette du secteur public acquis sur les marchés se-

condaires ne doivent pas faire I'objet d’'une consolidation dans les données
sur les transactions, si ces transactions sont effectuées avec des unités
n’appartenant pas au secteur public. Cependant, ces acquisitions doivent
étre consolidées au compte de patrimoine ou dans les statistiques de la
dette. Lorsque des unités du secteur public émettent des titres négociables
qui sont échangés sur le marché secondaire, la relation créancier—débiteur
entre le secteur public et le détenteur des titres peut changer durant la vie
des titres. Par exemple, une obligation de I'administration centrale peut
étre vendue initialement a une banque. Cette transaction donne naissance
a une dette du secteur public (et de 'administration centrale). Par la suite,
l'obligation de I'administration centrale peut étre vendue par la banque
a une société publique non financiere. Cette seconde transaction réduit
la dette du secteur public, car, au compte de patrimoine (et dans les
statistiques de la dette) du secteur public, les passifs de 'administration
centrale détenus par les sociétés publiques non financiéres doivent étre
éliminés par consolidation. Cependant, la transaction ne réduit pas la dette
de 'administration centrale, car la transaction a lieu entre deux parties
extérieures au sous-secteur de 'administration centrale.
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Chapitre 8

L’ensemble consolidé de statistiques s’obtient par addition
de toutes les données des diverses composantes et des
montants consolidés (négatifs). Ce principe est illustré
par 'exemple présenté au tableau 8.2, qui :

* Suppose que tous les principaux sous-secteurs du
secteur public existent.

» Exclut, pour des raisons de simplicité, la consolida-
tion intrasectorielle et n’indiquent que les encours
a consolider a chaque niveau de la consolidation
intersectorielle.

* Pose comme hypothese les relations créancier—dé-
biteur suivantes :

¢ Les administrations de sécurité sociale détiennent
des titres de créance émis par 'administration
centrale budgétaire (1.300 unités monétaires).

* L’administration centrale budgétaire a accordé
des préts aux fonds extrabudgétaires (220 unités

Consolidation des statistiques de la dette du secteur public

monétaires), aux administrations d’Etats fédérés
et aux administrations locales (2.451 unités moné-
taires) et a des sociétés publiques non financieres
(1.640 unités monétaires).

Les administrations de sécurité sociale détiennent
des titres de créances émis par des sociétés publiques
non financieres (309 unités monétaires).

Toutes les unités du secteur public détiennent du
numéraire ainsi que des dépots dans des sociétés
publiques financieres (18.737 unités monétaires).

Les sociétés publiques financieres détiennent des
titres de créance émis par 'administration centrale
«budgétaire» et des sociétés publiques financicres
(6.523 unités monétaires).

Les sociétés publiques financiéres ont accordé
des préts a toutes les unités du secteur public
(7.114 unités monétaires).
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CHAPITRE

Quelques outils d’analyse
de la dette du secteur public

Ce chapitre présente des outils spécifiques utilisés pour
trois types d’analyse des statistiques de la dette du sec-
teur public : i) Uanalyse de viabilité de la dette (AVD),
ii) l'analyse de portefeuille, et iii) 'analyse des risques
budgétaires et de la vulnérabilité des finances publiques.

A. Introduction

9.1 Il est actuellement procédé a d’importants travaux
dans les professions statistique et comptable pour intégrer
des considérations de viabilité dans la mesure de la dette
du secteur public. Ladoption de normes dans ce domaine
prendra probablement du temps, mais certaines applica-
tions sont de plus en plus largement acceptées. Le présent
chapitre est une introduction a I’analyse de viabilité de la
dette, a I'analyse de portefeuille, et a I'analyse du risque
budgétaire et de la vulnérabilité des finances publiques
— qui se trouvent a différents stades de définition et de
développement'. Ces types d’analyse se fondent sur les
statistiques de la dette pour tenter de répondre a divers
scénarios de viabilité et de vulnérabilité.

B. Analyse de viabilité de la dette

9.2 L’analyse de viabilité de la dette (AVD) a pour
objectif d’évaluer la capacité d’un pays a financer son
programme d’action et a assurer le service de la dette
correspondante sans procéder a des ajustements ex-
cessifs risquant de compromettre sa stabilité macroéco-
nomique et/ou celle de ses partenaires économiques (voir
I'encadré 9.1). Les efforts déployés par le FMI pour mieux
détecter, prévenir et résoudre les crises potentielles ont
abouti a la mise en place d’un cadre formel d’analyse de
la viabilité de la dette du secteur public et de la dette exté-
rieure en 20022, Ce cadre vise a apporter une plus grande
précision, efficacité, discipline et transparence aux AVD.

'Le FMI a recours a ces analyses pour ses activités de surveillance
ainsi que pour 'utilisation de ses ressources.
2Voir FMI, 2003.

Encadré 9.1. Définition de la viabilité
de la dette

La dette est viable lorsque I'emprunteur peut nor-
malement continuer d’en assurer le service sans un
ajustement d’une ampleur irréaliste du solde de ses
revenus et de ses dépenses. En conséquence, la viabilité
de la dette reflete la solvabilité, la liquidité et la capacité
d’ajustement d’un pays :

« Un Etat est solvable si la valeur actualisée (VA) de
ses dépenses primaires actuelles et futures (hors paie-
ments d’intéréts) ne dépasse pas la valeur actualisée
de ses flux de recettes présents et futurs’.

¢ Un Etat est liquide s’il est en mesure d’assurer une
reconduction ordonnée de ses échéances.

» La viabilité de la dette évoque en outre 'idée qu’il
existe des limites sociales et politiques a ’ajuste-
ment des dépenses et des recettes qui déterminent
la volonté d’un pays de régler sa dette (par opposition
a sa capacité économique).

I. Le cadre d’analyse de viabilité
de la dette (cadre AVD)

9.3 Le cadre AVD consiste en deux évaluations com-
plémentaires de la viabilité i) de la dette totale du secteur
public, et ii) de la dette extérieure totale (publique et
privée). Il est axé sur la dette brute, et non sur la dette nette
pour faciliter la comparaison entre pays — les données sur

Létat de solvabilité est souvent représenté par la contrainte budgé-
taire intertemporelle de I'Etat, qui est la capacité des administrations
publiques d’assurer le service de la dette au moyen de recettes futures,
exprimées en valeur actualisée (VA) :

D -%* 7PB’ =0
ty t=ttl (1 + }") =1,
ol D, est la dette brute, rapportée au PIB, de I'année précédant les
projections a long terme, PB, est le solde primaire structurel (recettes
moins dépenses hors paiements d’intéréts nets), en pourcentage du PIB
au moment ¢, et r est 'écart entre le taux d’intérét nominal et le taux de
croissance du PIB nominal.

151



152

STATISTIQUES DE LA DETTE DU SECTEUR PUBLIC — GUIDE POUR LES STATISTICIENS ET LES UTILISATEURS

les positions d’actif n’étant généralement pas disponibles
de facon systématique et en temps opportun. Tant pour la
dette du secteur public que pour la dette extérieure, I'éva-
luation consiste a comparer la trajectoire des indicateurs
d’endettement selon un scénario de référence et une série
de tests de sensibilité. Le scénario de référence repose sur
un ensemble de projections macroéconomiques reflétant la
politique que le gouvernement entend appliquer. Le cadre
requiert une définition explicite des hypothéses fonda-
mentales et des principaux parametres qui sous-tendent
le scénario de référence ainsi que les tests de résistance.
L’évolution des indicateurs d’endettement dans le scénario

Encadré 9.2. Evaluation de la viabilité
de la dette

La viabilité de la dette peut étre évaluée a I'aide de divers
indicateurs de I'encours et du service de la dette, rapportés
a des indicateurs de la capacité de remboursement. Celle-ci
peut étre exprimée en pourcentage du PIB, des recettes
d’exportation ou des recettes budgétaires :

» Les ratios dette/PIB permettent d’ajuster les indica-
teurs en fonction de la taille de 'économie.

» Les ratios dette/exportations indiquent si le pays
peut s’attendre a un montant de recettes en devises
suffisant pour couvrir ses obligations futures au titre
de sa dette extérieure.

* Les ratios dette/recettes mesurent la capacité de
I’Etat de mobiliser des ressources intérieures pour
rembourser la dette.

Pour un pays donné, la mesure la plus pertinente de la
capacité de remboursement dépend des obligations qui
sont les plus contraignantes. Les ratios qui rapportent
I’encours de la dette a des indicateurs de la capacité de
remboursement renseignent sur la charge représentée par
les obligations futures du pays et refletent donc les risques
d’insolvabilité a long terme, alors que I’évolution temporelle
des ratios du service de la dette indique la probabilité et
le délai d’apparition possible des problemes de liquidité.

Les ratios de viabilité de la dette sont généralement calculés
sur la base de sa valeur nominale, mais la valeur actualisée
de la dette rend mieux compte de la charge que représentent
les paiements futurs au titre du service de la dette pour les
pays qui ont acces a des financements concessionnels.

Pour élaborer de bonnes stratégies d’emprunt, il faut en
outre tenir compte des conditions propres au pays. La capacité
d’un pays a absorber efficacement de nouveaux financements,
puis a rembourser sa dette, dépend de divers éléments, dont
un grand nombre sont de nature structurelle. Parmi eux
figurent la propension du secteur privé a épargner; le degré
de développement financier de I'économie; la croissance de la
productivité; la capacité du gouvernement a élargir I'assiette
de I'imp0t, a en augmenter les taux et a réduire les dépenses
publiques; et 'évolution démographique.

de référence et dans les tests de résistance permet d’évaluer
la vulnérabilité du pays aux chocs.

9.4 L’évaluation a un triple objectif :

« Evaluer la situation d’endettement du moment, en
particulier I'encours de la dette, la structure de ses
échéances, sa ventilation par taux d’intérét fixe ou
variable, sa composition en monnaies et sa ventilation
par créancier.

* Déceler les vulnérabilités de la structure de la dette
ou du cadre des politiques de maniere a prendre
des mesures correctives avant que les difficultés de
paiement ne surviennent.

* Lorsque ces difficultés sont déja survenues, ou sont
imminentes, examiner ’effet de diverses mesures de
stabilisation de la dette.

9.5 Les résultats de l'analyse de viabilité ne doivent
pas étre interprétés de facon mécanique ou rigide, mais ils
doivent étre évalués a la lumiere des caractéristiques per-
tinentes du pays considéré, notamment de ses antécédents
en matiere de mise en ceuvre des politiques et de la marge
de manceuvre dont il dispose. Par exemple, une certaine
trajectoire du solde primaire (qui a des conséquences
majeures pour le profil d’évolution des ratios de la dette)
peut étre difficile a maintenir pour des raisons politiques
dans un pays, mais pas dans un autre. Le degré d’exposition
a divers risques de marché (par exemple risque de taux
d’intérét ou risque de reconduction) est un autre facteur
essentiel a prendre en considération dans I’évaluation de
la viabilité de la dette (voir encadré 9.2). En conséquence,
les analyses de viabilité de la dette apportent des éléments
précieux pour 1’élaboration des politiques macroécono-
miques, mais ne peuvent pas a elles seules déterminer une
trajectoire d’emprunt optimale.

2. Le cadre d’analyse de viabilité de la dette
(AVD) pour les pays a faible revenu

9.6 Le cadre AVD qui a été décrit ci-dessus est mieux
adapté aux pays autres que les pays a faible revenu (PFR)*.
Les pays a faible revenu se distinguent des autres pays par
les caractéristiques suivantes : ils ont des besoins de dé-
veloppement considérables par rapport au niveau de leurs
ressources; ils dépendent dans une large mesure de I'aide
extérieure; ils sont plus sensibles aux chocs extérieurs et
intérieurs; le rendement de leurs investissements publics
est plus incertain; leur base de production et d’exportation
est plus étroite, reposant souvent sur un nombre limité de
produits de base dont les prix sont déterminés sur le marché

“Tels que définis par la Banque mondiale.
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mondial; leurs politiques et institutions ont tendance a étre
plus faibles, notamment dans le domaine de I'exécution
des projets et de la gestion de la dette.

9.7 Pour assurer que ces caractéristiques sont bien prises
en compte dans les AVD, la Banque mondiale et le FMI ont
mis en place conjointement, en 2005, un cadre de viabilité
de la dette pour les pays a faible revenu (CVD)>. Le CVD
est une adaptation du cadre général d’analyse de viabilité
de la dette (décrit plus haut) aux circonstances des pays a
faible revenu. Par exemple, les projections qui en relevent
sont établies pour un horizon de vingt ans, contre cinq ans
pour les autres pays, afin de tenir compte des échéances
plus longues de leur dette. En outre, les indicateurs d’en-
dettement de ces pays sont exprimés en valeur actualisée,
car leur dette est essentiellement concessionnelle. Enfin,
le cadre AVD a été élargi pour les pays a faible revenu de
maniere & comporter une évaluation explicite du risque
de surendettement extérieur. En général, une importante
composante de la dette extérieure de ces pays est la dette
du secteur public.

9.8 Le CVD est avant tout un outil qui sert a aider les
décideurs a trouver un équilibre entre la réalisation
des objectifs de développement et le maintien de la
viabilité de la dette. Il guide les travaux d’élaboration de
politiques visant a prévenir I'apparition ou la réapparition
du surendettement dans les pays a faible revenu®. Il s’appuie
sur trois piliers :

* Une analyse prospective standardisée de la dette
du secteur public et de la dette extérieure, et de leur
vulnérabilité aux chocs (scénario de référence, scé-
narios alternatifs et scénarios de test de résistance
standardisés).

* Une évaluation de la viabilité de la dette, y compris
une évaluation explicite du risque de surendettement
extérieur.

* Des recommandations dune stratégie d’emprunt (et
de prét) qui limite le risque de surendettement.

9.9 Dans le CVD, les pays sont classés en trois groupes
selon leurs performances économiques : performances
solides, performances moyennes et performances faibles
(voir le tableau 9.1)”. Des seuils indicatifs, qui varient en

’Le sigle CVD PFR aurait sans doute été plus approprié. Dans la
pratique, toutefois, le sigle CVD, plus court, est largement utilisé
pour désigner le cadre d’analyse de viabilité de la dette pour les pays
a faible revenu.

°Le CVD a des objectifs différents de ceux des analyses de viabilité de
la dette effectuées dans le cadre de I'Initiative en faveur pays pauvres tres
endettés (PPTE) en ce que cette derniere vise essentiellement a ramener
la charge d’une dette existante a un niveau soutenable.

"Selon I'indice d’évaluation de la politique et des institutions nationales
(EPIN) de 1a Banque mondiale.

*

Quelques outils d’analyse de la dette du secteur public

Tableau 9.1. Seuils de la charge de la dette
extérieure dans le Cadre de viabilité
de la dette (CVD)

Valeur actualisée de la Service de la

dette en % des/du dette en % des/du

Exporta-| PIB [Recettes|Exporta- |Recettes

tions tions

Performances 100 30 200 15 25
faibles
Performances 150 40 250 20 30
moyennes
Performances 200 50 300 25 35
solides

fonction de la catégorie, sont fixés a la charge de la dette.
Les seuils correspondant aux pays les plus performants
sont les plus élevés, indiquant ainsi que, dans les pays qui
ont de bonnes politiques, 'accumulation de la dette pose
moins de risque.

9.10 Actuellement, les évaluations ne sont faites que
pour le surendettement extérieur. Il est certes possible de
calculer des ratios similaires pour la dette du secteur public,
mais il n’existe pas de seuils généralement acceptés pour
I’évaluation du risque de surendettement total du secteur
public. Cela tient en partie aux différences conceptuelles qui
existent entre dette extérieure et dette intérieure. Cependant,
le CVD prend également en compte le risque posé par
I'accumulation de dettes intérieures tout en reconnaissant
que ce risque est de nature différente®.

9.11 Pour évaluer le risque de surendettement extérieur,
on compare les indicateurs de la charge de la dette extérieure
aux seuils indicatifs qui sont fonction des performances
économiques’. Ces seuils reposent sur I'observation empi-
rique selon laquelle le niveau d’endettement extérieur que
les pays a faible revenu peuvent tolérer dépend de la qualité
de leurs politiques et de leurs institutions', qui est mesurée
par I'indice d’évaluation de la politique et des institutions
nationales (EPIN) établi tous les ans par la Banque mondiale.

9.12 Le CVD distingue quatre catégories de risques
de surendettement extérieur'" :

* Risque faible : Tous les indicateurs de la charge de
la dette sont bien au-dessous des seuils.

8Voir FMI et IDA, 2006b.

*Pour les DTS, seules les obligations sous forme d’intéréts sur la dette
nette — c’est-a-dire dans le cas ou les avoirs en DTS sont inférieurs aux
allocations cumulées — sont prises en compte dans ’AVD.

%Voir Kraay et Nehru, 2006; FMI et IDA, 2004a, 2004b, 2004c,
2005 et 2008.

"Voir FMI et IDA, 2008.
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* Risque modéré : Les indicateurs de la charge de
la dette sont inférieurs aux seuils dans le scénario
de référence, mais les tests de résistance montrent
que les seuils sont dépassés en cas de chocs exo-
génes ou de brusque infléchissement des politiques
macroéconomiques.

* Risque élevé : Un ou plusieurs indicateurs de la charge
de la dette dépassent les seuils dans le scénario de
référence.

* Surendettement : Le pays éprouve déja des difficultés
de remboursement.

9.13 Depuis sa mise en place en 2005, le CVD est devenu
un outil efficace d’analyse de la viabilité de la dette dans
les pays a faible revenu. De nombreux donateurs, préteurs
et emprunteurs 'utilisent activement pour déterminer le
montant et le type de financement qui ne compromettent
pas la viabilité de la dette du secteur public ou de la dette
extérieure a long terme et le progres vers la réalisation des
objectifs de développement. Par ailleurs, le CVD aide les
autres préteurs a coordonner et a mettre en ceuvre des poli-
tiques de prét viables. Par exemple, en janvier 2008, le Groupe
de travail de TOCDE sur les crédits et garanties de crédit a
I'exportation (CGE) a souscrit a un ensemble de principes
et de régles visant a assurer la viabilité des préts aux PFR™2.

9.14 Le CVD améliore I'acces aux informations sur la
situation d’endettement des PFR, ainsi que leur qualité,
leur comparabilité et leurs délais d’obtention. Les CVD
pour les PFR sont publiés chaque année sur les sites In-
ternet du FMI et de la Banque mondiale®. Des mises a
jour régulieres des AVD permettent aux parties prenantes
de baser leurs décisions sur les faits les plus récents et
les aident a détecter 'apparition de vulnérabilités et a en
assurer la surveillance des les premiers signes. Depuis la
fin de 2009, I’établissement de plafonds d’endettement
dans les programmes appuyés par le FMI repose largement
sur les résultats des AVD. Plus précisément, les pays dont
les vulnérabilités d’endettement sont faibles (au sens de
IAVD) disposent d’'une marge de manceuvre plus grande
pour déterminer leurs stratégies d’emprunt, notamment
au regard des emprunts non concessionnels.

9.15 Lefficacité du CVD dépend de son adaptabilité
et de 'ampleur de son utilisation. Le FMI et la Banque
mondiale assurent un suivi continu de I’évolution des
financements dans les pays a faible revenu et adaptent
les éléments du cadre d’analyse en fonction des nouveaux
défis. Par exemple, le CVD prend en compte I'impact des
investissements du secteur public sur la croissance et le

12Voir OCDE, 2008.
BVoir http://www.imf.org/external/pubs/ft/dsa/lic.aspx et http://
www.worldbank.org/debt.

role des envois de fonds comme source de financement
extérieur, et prévoit une démarche souple pour le traitement
de la dette extérieure des sociétés publiques'.

C. Analyse de portefeuille et
stratégie de gestion de la dette
a moyen terme (SDMT)

9.16 La SDMT, congue par la Banque mondiale et le
FMLI, offre un cadre permettant d’élaborer une stratégie
efficace de gestion de la dette du secteur public, c’est-a-dire
de parvenir a 1a composition recherchée du portefeuille de la
dette du secteur public tenant compte d’une analyse des cofits
et risques et des préférences du gouvernement au regard du
compromis cott-risque. La SDMT est un outil d’évaluation
et de gestion des risques associés a diverses compositions
de la dette; elle facilite la coordination avec la conduite des
politiques de finances publiques et monétaire et renforce la
transparence. Elle rend opérationnels les objectifs de gestion
de la dette des autorités nationales — qui sont, par exemple,
d’assurer que les besoins de financement et les obligations
de paiement du gouvernement sont satisfaits au cofit le
plus faible possible en conformité avec un niveau prudent
de risque. Le cadre de la SDMT fait ressortir la nécessité
de disposer de données fiables en matiere de gestion de la
dette du secteur public®.

9.17 Pour élaborer des stratégies efficaces de gestion
de la dette 2 moyen terme, il faut prendre en considération
un certain nombre d’interconnexions importantes (voir le
graphique 9.1). En théorie, la stratégie de la dette 2 moyen
terme devrait s’inscrire dans un cadre global comportant
les éléments suivants :

* analyse de viabilité de la dette;
* ¢léments du cadre économique élargi;

* analyse cofits—risques des diverses stratégies de
financement possibles;

e plan d’emprunt annuel visant a rendre la stratégie
opérationnelle durant I'exercice budgétaire immédiat;

* plans de développement du marché.

9.18 Pour déterminer la stratégie de gestion de la dette
a suivre, il est nécessaire d’évaluer les résultats de diverses
stratégies au regard de leur incidence sur les cofits et risques

“Voir les documents pertinents sur le site : http://www.imf.org/
external/pubs/ft/dsa/lic.aspx).

SLes Conseils d’administration du FMI et de la Banque mondiale ont
adopté le cadre de la SDMT en mars 2009. Ce cadre est décrit dans le
document intitulé «Elaboration d’une Stratégie de gestion de la dette &
moyen terme (SDMT) — Note d’information pour les autorités des pays».
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Graphique 9.1. Interconnexions a prendre en compte dans I’élaboration
de stratégies efficaces de gestion de la dette a moyen terme

Analyse des colits
et des risques

Contraintes macroéconomiques, Informations relatives
contraintes de marché aux codts et aux risques
ou autres contraintes
Informations relatives Initiatives de développement
aux codts et aux risques . . du marché
© ( Elaboration de la

Stratégie de la dette
a moyen terme (SDMT) <

Cohérence/ Contraintes Contraintes de demande/
Facteurs de prix

Cadre Palette d'instruments Sources de financement/
macroéconomique/ souhaitee Développement
Viabilité de la dette du marché

v Facteurs de

Prévisions développement

budgétaires du marché
Plan d'emprunt annuel

/ Le processus d'élaboration de la Stratégie de gestion de la dette @ moyen terme (SDMT) comporte 8 étapes : \
1. Identifier les objectifs de gestion de la dette du secteur public et le champ d'application de la SDMT.
2. |dentifier la stratégie actuelle de gestion de la dette et analyser les colts et les risques de la dette
existante.
3. Identifier et analyser les sources de financement potentielles, y compris leurs caractéristiques en matiére
de codts et de risques.
4. I|dentifier les prévisions et les risques du scénario de référence dans les domaines clés des politiques
publiques — budgétaire, monétaire, extérieure et de marché.
Examiner les facteurs structurels clés a plus long terme.
. Identifier les arbitrages colt-risque a long terme, et évaluer et classer les différentes stratégies possibles.
. Examiner, avec les autorités chargées des politiques budgétaires et monétaires, les implications des
\ différentes stratégies possibles de gestion de la dette et les conditions de marché. /
8

~N oo

. Présenter et conclure un accord sur la SDMT.
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Encadré 9.3. Evaluation du compromis
colt-risque

La spécification d’une stratégie de gestion de la dette a
moyen terme (SDMT) requiert une analyse détaillée des
coiits et des risques du portefeuille de la dette. A cet effet,
le gestionnaire de la dette doit adopter des définitions
claires et pertinentes tant des colits que des risques. Les
principales mesures des cofits sont les suivantes :

* la charge d’intéréts — élément essentiel a la prépa-
ration du budget;

* leratio intéréts/PIB ou intéréts/recettes budgétaires
(intéréts ajustés pour tenir compte des effets de
capitalisation et d’indexation) — mesure du poids
économique de la dette;

 leratio valeur actualisée de la dette/PIB (ou dette/PIB,
s’il s’agit d’'une dette non concessionnelle), qui rend
compte lui aussi de 'ampleur de la charge de la dette.

Les principaux indicateurs du risque de portefeuille de
la dette qui sont utiles pour les gestionnaires sont décrits
dans le document intitulé «Elaboration d’une Stratégie
de gestion de la dette a moyen terme (SDMT) — Note
d’information pour les autorités des pays», FMI et Banque
mondiale (mars 2009).

Le processus d’évaluation du compromis colit—risque est en
général centré sur le risque de marché (c’est-a-dire I'exposition
aux fluctuations des taux de change et des taux d’intérét); ce
risque est défini comme étant 'écart potentiel du codt par
rapport au niveau attendu. Cependant, une gestion efficace
de la dette consiste a gérer toute une gamme de risques, no-
tamment le risque de refinancement/reconduction et le risque
opérationnel. Par exemple, la matérialisation du risque de
refinancement (ou de reconduction) — c’est-a-dire le risque
que la dette soit refinancée a un cofit inhabituellement élevé
ou, dans des cas extrémes, ne puisse pas étre refinancée du
tout — peut conduire a des augmentations exceptionnelle-
ment fortes des cofits de financement pour I'Etat, ou 2 une
incapacité de refinancement des préts arrivant a échéance.
Ce risque peut étre aggravé par un recours excessif a cer-
tains créanciers ou segments du marché pour I'obtention de
financement, ou par le choix du régime de change. Dans
un régime de taux de change fixes, par exemple, le risque
de refinancement est beaucoup plus grand puisque le taux
de change ne peut étre adapté aux conditions du marché.

(voir 'encadré 9.3 et le graphique 9.1). Le coflit de chaque
stratégie doit étre évalué, pour les principales variables
macroéconomiques et de marché, selon un scénario de
référence et selon divers scénarios de risques. Pour assurer
la robustesse du choix de la stratégie et des futures décisions
d’emprunt connexes, il est essentiel que les scénarios de
risques soient bien définis et refletent une bonne compréhen-
sion du cadre macroéconomique. Il importe, par exemple,
de bien comprendre la maniere dont I'interaction entre les
taux d’intérét et de change nominaux et I'inflation influe

sur des ratios fondamentaux tels que le ratio intéréts/PIB
et le ratio valeur actualisée de la dette/PIB.

9.19 Les besoins de données pour la spécification d’une
SDMT sont relativement contraignants. Les pays doivent
avoir en place un bon systeme d’enregistrement de la dette
afin de disposer d’une base de données exacte, cohérente
et complete sur la dette intérieure et extérieure contractée
ou garantie par I'Etat. Un bon systéme d’enregistrement
de la dette doit permettre d’obtenir facilement les infor-
mations suivantes's :

* une décomposition correcte de 'encours de la dette
nominale selon diverses caractéristiques, dont la
composition en monnaies, la ventilation par type de
créancier, selon I’échéance initiale et résiduelle, par
type de concessionnalité et par catégorie d’instrument
(y compris par type de taux d’intérét);

¢ les calendriers des remboursements de principal et
des paiements d’intéréts, agrégés sur diverses caté-
gories de dette;

* certains indicateurs de portefeuille de base, tels que la
durée moyenne jusqu’a I'échéance’, 1a durée moyenne
jusqu’a la révision du taux d’intérét'®, la proportion
des dettes en monnaies étrangeres, la part de la dette
a taux d’intérét variables, etc.;

* les calendriers de paiement d’intéréts et d’amortis-
sement des préts et titres individuels, ainsi que les
ordres de paiement correspondants.

9.20 En principe, le systeme devrait étre en interface
avec d’autres systemes essentiels tels que i) le systeéme
de paiement utilisé pour les paiements du service de la
dette; ii) le systéme de gestion des transactions, le cas
échéant; iii) le systeme d’adjudication (s’il est distinct
du systeme de gestion des transactions), et iv) le ou les
systémes d’information de gestion financiére de I’Etat et
de comptabilité publique.

16Voir aussi le chapitre 10 du présent Guide.

"La durée moyenne jusqu’a Uéchéance mesure la durée moyenne
pondérée jusqu’a Uéchéance de tous les paiements de principal dans
le portefeuille. Elle indique la durée moyenne jusqu’a la reconduction du
portefeuille de la dette. Un raccourcissement de cet indicateur suggere
que le portefeuille fait 'objet de reconductions plus fréquentes et se
trouve donc plus exposé aux chocs de refinancement.

8La durée moyenne jusqu’a la révision du taux d’intérét mesure la
durée moyenne pondérée jusqu’a la prochaine révision du taux d’in-
térét de tous les paiements de principal dans le portefeuille de la dette.
Pour les obligations a coupon zéro et a coupons fixes, elle correspond a
I’échéance résiduelle de I'obligation. Pour les obligations a taux variable,
il s’agit de la durée jusqu’a la prochaine révision du coupon. Comme il
exprime une moyenne, cet indicateur donne des informations de long
terme sur les changements de la durée moyenne jusqu’a la révision du
taux. Un raccourcissement de cet indicateur suggere que le portefeuille est
en moyenne soumis a un nouveau taux d’intérét de facon plus fréquente
et se trouve par conséquent plus exposé aux chocs de révision du taux.
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D. Risques budgétaires et vulnérabilité
des finances publiques

9.21 Les risques budgétaires qui contribuent a la vulné-
rabilité des finances publiques ne se limitent pas a ceux qui
sont pris en compte dans le cadre d’analyse de portefeuille
décrit ci-dessus. Au niveau le plus général, les risques
budgétaires peuvent étre définis comme étant les écarts
potentiels entre les résultats budgétaires effectifs et at-
tendus (par exemple les soldes budgétaires et la dette du
secteur public). Ces écarts peuvent se produire, par exemple,
parce que les budgets reposent sur des hypotheses qui, au
bout du compte, ne se confirment pas ou parce que certaines
opérations ont été initialement réalisées hors budget.

9.22 Parmi les sources de risque figurent les chocs
imprévus sur les variables macroéconomiques (croissance
économique, cours des produits de base, taux d’intérét, ou
taux de change), ainsi que les appels au titre de plusieurs
types de passifs conditionnels (obligations déclenchées par
un événement incertain). Ces passifs conditionnels peuvent
étre explicites (c’est-a-dire définis par la loi ou par contrat,
comme les garanties de dette, par exemple) ou implicites
(obligations morales ou attendues de I'Etat, liées aux an-
ticipations ou pressions de I'opinion publique, telles que le
sauvetage des banques ou d’entités du secteur public). Les
passifs conditionnels implicites incluent le colit budgétaire
potentiel des crises bancaires et des catastrophes naturelles,
de la couverture des pertes des sociétés publiques ou des
administrations locales, des appels de garanties, notam-
ment dans le cas des partenariats public—privé (PPP), et
des obligations futures a long terme au titre des prestations
de sécurité sociale.

I. La déclaration des risques budgétaires

9.23 Dans la premiere étape d’un processus exhaustif
d’analyse et de gestion des risques budgétaires, le FMI
recommande d’établir et de publier une Déclaration des
risques budgétaires, qui sera soumise a I'organe 1égislatif
avec le budget annuel®. Cette déclaration a pour fonction
principale d’offrir un cadre facilitant la compréhension
et la gestion des passifs conditionnels et, de maniere plus
générale, d’aider les pouvoirs publics a déterminer le niveau
des risques a assumer.

9.24 La Déclaration des risques budgétaires doit inclure
une liste compléte des risques auxquels s’expose 1’Etat,
assortie de la probabilit¢ de matérialisation de chaque
risque, ou d’autres types d’évaluation connexes — dans
la mesure oul ces renseignements sont disponibles et leur

YVoir «Fiscal Risks: Sources, Disclosure, and Management», IMF’s
Departmental Paper No. 09/01, janvier 2009.

*

Quelques outils d’analyse de la dette du secteur public

divulgation ne crée pas un aléa moral. Cette déclaration
a nécessairement un caractére non limitatif et en partie
qualitatif (plutdt que purement statistique) puisque le
volume de renseignements disponible sur les différents
types de risques varie.

9.25 Méme une simple identification des risques
budgétaires contribuera a une prise de décisions plus
éclairées en matiere de gestion des risques et aura pour
effet de promouvoir une réaction plus rapide et plus en
douceur (par exemple, des mesures correctives pourront
étre identifiées a I’avance).

9.26 Bien que les risques puissent étre correctement
identifiés sans €tre divulgués, un engagement de rendre
publiques les informations sur les risques budgétaires aura
pour effet de soumettre 1'évaluation de ces risques a un
examen plus approfondi. Une politique transparente de
divulgation devrait accroitre 'exactitude et la couverture
des informations sur les risques.

2. Analyse des risques budgétaires

9.27 Une évaluation des risques budgétaires aide les
pouvoirs publics a définir une stratégie de gestion de la
dette (et des autres passifs et des actifs), sous une forme ou
une autre, et a choisir les instruments devant entrer dans
un portefeuille 2 long terme et ceux & abandonner?. 11 est
certes possible d’analyser les risques budgétaires pris indi-
viduellement, mais certains risques peuvent se compenser
en partie ou survenir dans des circonstances différentes.

9.28 Pour avoir une idée du risque global qui pese sur
la solvabilité du secteur public, il importe d’évaluer les
différents risques en méme temps. Il faut pour cela analyser
les scénarios alternatifs. Cette analyse, comme celle de la
viabilité de la dette, devrait porter notamment sur les effets
d’une évolution des variables macroéconomiques, mais elle
devrait également déterminer les résultats d’hypotheses
concernant la probabilité de matérialisation de divers
passifs conditionnels, et les prix et taux de recouvrement
des actifs financiers figurant au compte de patrimoine des
administrations publiques.

9.29 Létablissement de statistiques exactes du secteur
public est une étape essentielle de ce processus d’évaluation :

* Lacouverture institutionnelle des statistiques servant
a évaluer les risques budgétaires devrait étre aussi large
que possible de fagon a inclure toutes les activités ayant
une incidence potentielle sur les finances publiques (y
compris les activités quasi budgétaires). Dans toute

2Voir «Disclosing Fiscal Risks in the Post-Crisis World», IMF Staff
Position Note SPN/09/18, juillet 2009.
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la mesure du possible, ces statistiques devront donc
couvrir également les autres entités du secteur public
(par exemple les unités extrabudgétaires, les sociétés
publiques non financieres, la banque centrale et les
autres sociétés financieres publiques) qui, méme si
elles sont exclues de la définition de 'administration
centrale ou des administrations publiques, peuvent
présenter des risques budgétaires significatifs.

* Le champ de ces statistiques devrait lui aussi étre
aussi vaste que possible et inclure des données sur les
flux aussi bien que sur les encours dans un compte
de patrimoine détaillé du secteur public (au moyen
d’un cadre intégré, tel que celui du systeme des sta-
tistiques de finances publiques [SFP]). En outre, des
informations devraient étre diffusées sur les passifs
conditionnels implicites et explicites (a titre d’exemple,
voir le tableau 5.12 sur les passifs conditionnels expli-
cites et les obligations nettes au titre des prestations
futures de sécurité sociale).

¢ Pour donner une évaluation exacte de la situation
financieére du secteur public, il convient d’accorder
une attention particuliere a la qualité des statistiques,
notamment pour ce qui est de I'estimation de la valeur
de marché des actifs et passifs.
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CHAPITRE

10

Ce chapitre présente les activités d organismes interna-
tionaux intervenant dans divers domaines de la dette du
secteur public, tels que l'établissement et la diffusion de
données, la gestion de la dette et la communication de
données, les principes méthodologiques, 'assistance
technique et la formation.

A. Introduction

10.1 Les organismes internationaux ci-apres participent
al'établissement de statistiques de la dette du secteur public :

* Banque des reglements internationaux (BRI).

e Secrétariat du Commonwealth (ComSec).

* Banque centrale européenne (BCE).

¢ Eurostat.

¢ Fonds monétaire international (FMI).

* Organisation de coopération et de développement
économiques (OCDE).

¢ Secrétariat du Club de Paris.

¢ Conférence des Nations Unies sur le commerce et le
développement (CNUCED).

* Banque mondiale.

10.2 Les informations présentées dans ce chapitre pro-
viennent des organisations en question. Parmi les activités
de ces dernieres figurent la publication des statistiques de la
dette du secteur public ou de certaines de ses composantes.
Leurs activités s’étendent a I’établissement de normes sta-
tistiques, a l’assistance technique et a la formation, ainsi
qu’a la gestion de la dette.

10.3 L’annexe a ce chapitre présente des informations
détaillées sur le systeme d’enregistrement de la dette du
ComSec et le systeme de gestion et d’analyse financiere
de la dette (DMFAS) de 1a CNUCED.

Travaux des organismes
internationaux

B. Banque des réglements
internationaux (BRI)

10.4 La BRI produit deux principaux ensembles de
données relatifs a ce domaine : les statistiques bancaires
internationales et les statistiques sur les titres internationaux.
Ces données sont affichées sur le site Internet de la BRI' et
publiées dans son Rapport trimestriel. Lobjectif principal
de la collecte de ces deux ensembles de données n’est pas
de mesurer la dette du secteur public. Toutefois, comme
elles se rapportent aux contreparties (créanciers) et aux
marchés, les données peuvent faciliter le suivi de la dette et
&tre utilisées en tant que valeurs de remplacement pour les
périodes ot des données nationales plus détaillées ne sont
pas disponibles ou ne le seront qu’avec un certain retard.

I. Statistiques bancaires internationales

10.5 Les Statistiques bancaires consolidées (sur la base
de 'eemprunteur immédiat») ont été d’abord établies a la
suite de la crise de la dette en Amérique latine au début
des années 80 et sont donc explicitement concues pour
I’évaluation du risque de crédit. Elles sont ventilées selon
le pays d’origine, ou la nationalité, des banques créanciéres.
Elles suivent le principe fondamental de la consolidation
mondiale des créances «internationales» des banques
(créances transfrontieres et créances locales en monnaie
étrangere) sur les «emprunteurs immédiats» dans trois
secteurs de chaque pays, a savoir les banques, le secteur
public et le secteur privé non bancaire, plus les créances
sans affectation sectorielle?. Selon la définition de la BRI,
le secteur public comprend les administrations publiques,
les banques centrales et les banques multilatérales de dé-
veloppement. Les entreprises publiques sont classées dans

'Voir http://www.bis.org/statistics/index.htm.

2Au moment de la rédaction de ce Guide, le CSFM (Comité sur le
systeme financier mondial) de la BRI envisageait d’élargir la ventila-
tion sectorielle (par exemple pour classer séparément les institutions
financiéres non bancaires).
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le secteur privé non bancaire parce que leurs risques de
crédit présentent davantage de similarités.

10.6 Dans les statistiques consolidées, les créanciers
sont identifiés en fonction du pays ol se trouve leur sicge.
Les données sont fondées sur les déclarations aux autorités
de controle et ont principalement pour objet de mesurer le
risque de crédit des institutions déclarantes. La consolidation
des données implique que les engagements par pays d’une
institution déclarante comprennent aussi ceux de toutes les
institutions qui lui sont apparentées, quel que soit le pays
dans lequel elles sont situées, y compris le pays débiteur.
La consolidation consiste a exclure les positions entre les
filiales apparentées a méme groupe bancaire (positions
intrabancaires). En outre, les créances locales en monnaie
nationale des filiales situées dans le pays débiteur sont clas-
sées séparément. La somme de ces créances et des créances
internationales constituent les «créances étrangeres».

10.7 Les statistiques consolidées (sur la base de I'em-
prunteur immédiat) donnent des indications sur d’autres
catégories importantes de la dette des pays. Bien que ces
catégories ne soient pas ventilées par secteur, elles four-
nissent des informations supplémentaires pour 'analyse de
la viabilité de la dette d’un pays et de son secteur public.
Par exemple, la dette & court terme envers les banques
dont ’échéance résiduelle ne dépasse pas un an figure
séparément.

10.8 Depuis la fin de juin 1999, le systéme de déclara-
tion présente également les créances sur la base du «risque
ultime». Dans cette optique, les créances sur la base de
I'emprunteur immédiat sont réaffectées en fonction du pays
de résidence du garant, c’est-a-dire du pays dans lequel
se trouve le siege de I'entité emprunteuse (s’il s’agit d’une
succursale) ou de I'entité qui fournit une garantie explicite
(et juridiquement contraignante) en vue de I'’établissement
de données sur la base du «risque ultime». En principe,
ce type de garantie recouvre les cautions liquides dispo-
nibles dans un pays autre que celui de I'emprunteur; par
exemple, si la garantie offerte est émise par un résident des
Etats-Unis, 'enregistrement sur la base du risque ultime
attribue la créance aux Etats-Unis, et non plus au pays de
résidence de l'entité qui offre la garantie. Les créances
garanties par le secteur public sont réaffectées a ce secteur
dans ce systeme. Les données sectorielles sur la base du
«risque ultime» sont fondées sur les créances «étran-
geres», c’est-a-dire la totalité des créances transfrontieres
et des créances locales en toutes les monnaies, y compris
la monnaie nationale du pays débiteur. Par suite de l'ac-
quisition de banques locales par des banques étrangeres,
les créances locales sont importantes dans de nombreux
pays; elles peuvent étre essentiellement financées par des

passifs locaux sous forme de dépdts. Certaines créances
éventuelles, par exemple les garanties offertes, les crédits
engagés mais non décaissés et la valeur de marché posi-
tive des créances sur dérivés correspondant au pays, sont
également enregistrées séparément dans 'ensemble de
données sur la base du risque ultime.

10.9 Les données sur les engagements a I’égard des
contreparties ultimes completent les informations sur
les engagements envers les contreparties immédiates, ce
qui est utile pour ’évaluation du risque-pays et du risque
sectoriel. En fait, étant donné la difficulté a déterminer ou
réside le risque ultime et 'importance des cas limites, le
Comité de Bale sur le contrdle bancaire recommande aux
banques de calculer leur risque-pays sur les deux bases
(double mesure du risque). L'exposition au risque ultime
permet généralement de mieux évaluer la capacité des
créanciers de recouvrer leurs créances.

10.10 Un deuxieme ensemble de statistiques bancaires
de la BRI, les Statistiques bancaires territoriales, présente
des séries chronologiques remontant aux années 70. Ces
données se caractérisent principalement par le fait que les
entités bancaires déclarantes sont groupées non pas en
fonction de la nationalité de leur siege, mais sur la base de
leur pays de résidence. Les données (créances transfrontieres
et engagements par pays de résidence de la contrepartie)
n’étant ventilées qu'en créances sur les banques et en
créances sur le secteur non bancaire, elles ne fournissent
aucune information directe que sur les préts des banques
au secteur public. Elles fournissent toutefois d’importants
détails supplémentaires sur le total de la dette extérieure
d’un pays, la composition de la dette extérieure envers les
banques en monnaies et par instrument.

10.11 Premicrement, les statistiques territoriales per-
mettent aux autorités d’avoir une idée générale de la com-
position en monnaies et par instrument (c’est-a-dire crédits,
titres de créance, etc.) de la dette extérieure totale envers
les banques, ce qui peut €tre important pour I'analyse de la
viabilité de la dette globale du pays et, en particulier, du sec-
teur public. Deuxiemement, grice aux gros efforts déployés
pour assurer la cohérence et la comparabilité générales des
statistiques territoriales et des statistiques consolidées, il
est possible de s’appuyer sur la ventilation en monnaies des
statistiques territoriales pour mieux comprendre I'impact des
mouvements de taux de change sur les créances bancaires
consolidées, qui ne font pas apparaitre de ventilation par
monnaie. Troisiemement, comme elles sont conformes au
cadre de la position extérieure globale (PEG) (qui classe
aussi bien les créanciers que les débiteurs selon leur pays
de résidence), les statistiques territoriales permettent de
procéder a des rapprochements statistiques par pays.



2. Statistiques des titres de dette
internationaux de la BRI

10.12 Les statistiques des titres de dette internationaux
de 1a BRI sont établies a partir d’une base de données titre
par titre contenant des informations sur tous les titres de
dette internationaux* émis depuis le lancement de ce type
de transaction dans les années 60, lesquelles sont obtenues
aupres de diverses sources commerciales et institution-
nelles. Deux codes-pays sont attribués a chaque émetteur
individuel de titres. L'un est la localisation territoriale,
déterminée par la résidence de I'émetteur. Lautre est la
nationalité, qui correspond au pays de résidence du siege
ou du propriétaire de I'entité émettrice. Les données sur
les titres de dette internationaux sont ainsi établies sur le
double critere de la résidence et de la nationalité.

10.13 Les données agrégées qui sont publiées sur
une base trimestrielle couvrent les encours a la fin du
trimestre, les nouvelles émissions annoncées et les nou-
velles émissions nettes (qui correspondent a la différence
entre les émissions achevées et les remboursements). La
BRI publie des données sur le secteur des administrations
publiques, qui se compose de 'administration centrale, des
autres administrations publiques et de la banque centrale.
Etant donné que la base de données de la BRI contient des
informations trés détaillées sur chaque titre, il est possible
de procéder a une ventilation trés poussée des données
relatives au secteur public en ajoutant, par exemple, les
sociétés financieres et non financieres publiques au secteur
des administrations publiques.

10.14 11 est important de noter que, lorsque 'on
regroupe les statistiques bancaires internationales et
les statistiques des titres de dette internationaux pour
mesurer la dette du secteur public, les données bancaires
consolidées (créanciers) sur la dette du secteur public
comprennent un volume indéterminé de titres émis sur
les marchés internationaux et nationaux détenu par les
banques. Par conséquent, il est difficile de déterminer
pleinement le degré de chevauchement effectif des sta-
tistiques bancaires internationales et des données sur les
titres (marché) du secteur public.

La BRI recueille aussi des données sur les émissions de titres de
dette nationaux, en indiquant séparément les titres des administrations
publiques. Ces données étant fondées sur les données nationales, elles
n’ajoutent en principe aucune information a celle qui est déja fournie
par ces dernieres (base débiteur). Cependant, comme les données sont
établies dans la mesure du possible sur une base standardisée par les
différents pays, elles peuvent constituer une source centralisée d’infor-
mations qui est commode pour les comparaisons entre pays.

“Les titres de dette internationaux comprennent les obligations et les
effets (émissions a long terme), et les instruments du marché monétaire
(émissions a court terme) placés sur les marchés internationaux.

Chapitre 10

¢ Travaux des organismes internationaux

C. Secrétariat du Commonwealth
I. Généralités

10.15 Le Secrétariat du Commonwealth (Commonwealth
Secretariat)®, qui est basé a Londres (Royaume-Uni), est
le principal organisme intergouvernemental du Com-
monwealth, association volontaire de 54 pays. A la suite de
la crise de la dette des années 80, les ministres des finances
des pays du Commonwealth ont chargé le Secrétariat d’aider
les pays membres a maintenir leur dette 2 un niveau soute-
nable. C’est dans ce but qu’a été mis en place le programme
de gestion de la dette, qui a débuté par la conception d’un
logiciel spécialisé (Commonwealth Secretariat Debt Re-
cording and Management System, CS-DRMS) permettant
aux pays d’enregistrer et de gérer leur dette.

10.16 Le programme de gestion de la dette a évolué
depuis lors pour répondre aux besoins changeants des pays
membres et comporte maintenant les éléments suivants :

* Fourniture d’'un logiciel de gestion de la dette (Com-
monwealth Secretariat Debt Management Software
Suite) et d’une formation a son utilisation.

* Appui sous forme de conseils sur la législation, les
politiques, les stratégies et les aspects institutionnels
de la gestion de la dette.

* Renforcement des capacités dans tous les domaines
de la gestion de la dette du secteur public.

10.17 Les pays membres du Commonwealth peuvent
bénéficier gratuitement de ces activités, dont est chargée la
Section de la gestion de la dette (Debt Management Section
— DMS) de la Division des services consultatifs spéciaux
(Special Advisory Services Division) du Secrétariat.

2. Mise a disposition du systéme
de gestion de la dette

10.18 Le CS-DRMS? a été mis au point et installé
pour la premiere fois en 1985 a Sri Lanka, qui est un pays
membre du Commonwealth. Initialement, le CS-DRMS
permettait aux pays d’enregistrer et de gérer leur dette
extérieure, ce qui était a I'’époque 'objectif prioritaire. La
capacité d’enregistrer et de gérer la dette intérieure a été
introduite plus tard, a la suite de la tendance a la hausse
des emprunts intérieurs observée dans de nombreux pays
en développement a compter de la fin des années 80. Le
Systéme permet maintenant aux pays de tenir a jour une base
de données exhaustive sur tous les emprunts contractés ou

Voir http://www.thecommonwealth.org.
*Voir http://www.csdrms.org.
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garantis par les administrations publiques et de procéder a
leur analyse. Il fait 'objet de mises a niveau systématiques,
qui exploitent les progres technologiques et permettent
d’adapter le systéme a I’évolution de la gestion de la dette
ainsi qu’aux besoins des pays clients et aux pratiques des
créanciers.

10.19 Le CS-DRMS est fourni gratuitement aux pays
membres du Commonwealth’ et, en 2011, avait été mis
en place dans 60 pays, dont 15 n’étaient pas membres
du Commonwealth. Ce systeéme permet de gérer la dette
souveraine, la dette infranationale, les préts aux adminis-
trations publiques, les garanties et la dette du secteur privé.
Le Secrétariat offre en outre des cours de formation et une
assistance aux utilisateurs pour qu’ils puissent en faire un
usage efficace a I'appui de leurs opérations de gestion de
la dette et communiquer ainsi les données requises.

10.20 Outre le CS-DRMS, le Secrétariat a mis au point
des logiciels complémentaires pour ses pays membres. Le
systeme d’adjudication des titres (Commonwealth Secreta-
riat Securities Auction System — CS-SAS) aide les pays
a gérer les encheres de titres publics; I'outil d’analyse de
la dette publique (Commonwealth Secretariat Public Debt
Analytical Tool® — CS-PDAT) est un systéme d’appui a
la prise de décision qui aide les gestionnaires de la dette a
concevoir et évaluer différentes stratégies d’emprunt dans
un cadre d’analyse colits—risques et qui leur permet aussi
de mettre en ceuvre la stratégie souhaitée par I'intégration
de la gestion de trésorerie et de la gestion de la dette, la
conception d’un plan de financement annuel assorti d’un
calendrier des émissions et par des opérations de gestion des
passifs sous forme de rachats, échanges, restructurations,
options intégrées et swaps.

3. Services consultatifs

10.21 A la demande des pays membres du Com-
monwealth, le Secrétariat fournit des conseils sur diverses
questions ayant trait a la gestion de la dette publique. Ces
conseils portent, notamment, sur les dispositifs institution-
nels et le cadre juridique de la gestion de la dette publique, la
mise en place d’'une direction de la dette, le renforcement des
capacités de gestion de la dette du middle-office, le soutien
a la formulation de stratégies et I'établissement d’'un marché
des titres de la dette intérieure. Les services consultatifs
portent en grande partie sur la mise en place et la validation
d’une base de données sur la dette publique dans le systeéme

"Le CS-DRMS peut étre acheté par des Etats non membres du
Commonwealth par I'intermédiaire des Agents de la Couronne, qui ont
conclu un accord de distribution non exclusif avec le Secrétariat (http://
WWww.crownagents.com).

8Le CS-PDAT devrait étre lancé a la fin de 2011.

CS-DRMS. Le Secrétariat a récemment entrepris d’aider
les pays a établir un bulletin de la dette a des fins d’analyse
en interne et de publication. Tous les services consultatifs
ont principalement pour objectif d’appuyer les réformes de
la gestion de la dette menées par les pays membres pour
promouvoir de bonnes pratiques dans ce domaine.

10.22 A T'issue de vastes consultations tenues avec
diverses parties prenantes a la gestion de la dette publique
d’un pays, un rapport diagnostique exposant les principales
recommandations formulées sur les domaines de réforme
considérés est établi et soumis aux autorités nationales en
vue de leur mise en ceuvre. Lorsqu’un pays a besoin d’un
appui supplémentaire pour appliquer diverses réformes,
une mission consultative de suivi se rend sur place pour
aider le pays a élaborer un plan d’action détaillé en vue de
P’exécution des réformes en question.

10.23 Dans le cadre de ses services consultatifs, le Secré-
tariat évalue généralement les besoins de ses pays membres
et met au point des programmes d’appui conjoints en tenant
compte du soutien accordé par d’autres partenaires au dé-
veloppement. Il en résulte une plus grande cohérence et un
meilleur enchainement des activités menées pour améliorer
les pratiques de gestion de la dette. Enfin, il procede a un
suivi périodique des progres accomplis par les pays dans le
cadre de réformes particulieres et fournit a ces derniers des
conseils pour les aider a avancer dans ces réformes.

4. Renforcement des capacités

10.24 Le renforcement des capacités de gestion de
la dette publique est 'une des priorités du Secrétariat.
Son appui dans ce domaine a principalement pour objet
d’assurer la mise en place de capacités durables dans ses
pays membres. Si les services consultatifs sappuient sur
une approche descendante, les activités de renforcement
des capacités suivent une démarche ascendante, ce qui
accroit les chances de succes des réformes de la gestion
de la dette. Pour assurer que les activités de renforcement
des capacités sont bien ciblées et pertinentes, le Secréta-
riat collabore avec ses pays membres pour déterminer la
portée et le calendrier de ces activités en fonction de leurs
besoins particuliers.

10.25 Le Secrétariat dispense une formation non seu-
lement a I'utilisation du CS-DRMS, mais aussi a de nom-
breuses activités de gestion de la dette aux membres de la
fonction publique et aux agents des banques centrales des
pays du Commonwealth. Ces cours sont souvent offerts en
collaboration avec des organisations internationales comme
la Banque mondiale et le FMI, et avec des organisations
régionales. Le Secrétariat a en outre mis en place des
programmes de mentorat, de formation professionnelle



continue, d’apprentissage par les pairs et d’apprentissage en
ligne a I’établissement et a la communication des données
de la dette au moyen du systtme CS-DRMS”.

10.26 Un important volet du programme de renforce-
ment des capacités est la formation sur le tas des gestion-
naires de la dette a divers aspects de 'analyse de la dette, y
compris la négociation des préts, 'analyse de la viabilité de
la dette, ’élaboration d’une stratégie de gestion de la dette
sur la base des cofts et des risques et les titres a revenu
fixe. Le programme inclut en outre la formation a d’autres
aspects de la gestion de la dette, tels que les dispositifs
institutionnels, la gestion des risques et le développement
du marché de la dette intérieure.

10.27 Par ailleurs, le Secrétariat a mis en poste dans
différentes régions des conseillers en gestion de la dette,
qui sont chargés de fournir des conseils et un appui adaptés
aux conditions du pays. De 2005 a 2008, ces conseillers
se sont employés essentiellement a renforcer les capacités
d’élaboration des données sur la dette et d’établissement de
rapports au moyen du CS-DRMS. Depuis 2011, le projet
de mise en place de conseillers régionaux a été élargi pour
couvrir non seulement la formation & I’établissement des
statistiques de la dette et a I'utilisation du CS-DRMS, mais
aussi les politiques et les stratégies de gestion de la dette.

10.28 En outre, le Secrétariat organise des conférences
et des ateliers dont le but est d’examiner les récents déve-
loppements et les nouvelles questions en matiere de gestion
de la dette et de promouvoir I'’échange d’informations sur
les meilleures pratiques dans ce domaine. Le Forum sur
la gestion de la dette du Secrétariat du Commonwealth
(Commonwealth Secretariat Debt Management Forum),
qui se tient tous les deux ans, est I'événement phare de I'ins-
titution, auquel participent des gestionnaires de la dette et
de hauts fonctionnaires de tous les pays du Commonwealth.

5. Publications

10.29 Par sa série de publications sur la gestion de la
dette, le Secrétariat assure la diffusion d’exemples de bonnes
pratiques dans ce domaine et guide les pays dans leurs
propres opérations. Par exemple, il a publié des rapports
sur la gestion de la dette intérieure, les passifs condition-
nels, le développement des marchés et le cadre juridique
de la gestion de la dette. Des conseils et recommandations
concernant des aspects particuliers de la gestion de la dette
sont présentés dans un bulletin trimestriel, qui a pour objet
de faire connaitre les activités du Secrétariat dans les pays
clients et celles d’autres parties prenantes.

°Ces programmes sont offerts en collaboration avec le Commonwealth
of Learning (http://www.col.org).

Chapitre 10

¢ Travaux des organismes internationaux

6. Partenariats

10.30 Le Secrétariat collabore fréquemment avec
d’autres organismes dans le domaine de la gestion de la
dette, en particulier avec la Banque mondiale'®, le FMI et
un certain nombre d’organisations régionales comme la
Banque centrale des Caraibes orientales, I'Institut de ges-
tion macroéconomique et financiere d’Afrique orientale et
australe (MEFMI), le Pole—Dette, et I'Institut ouest-africain
de gestion financiere et économique (West African Institute
for Financial and Economic Management — WAIFEM).
Il est membre de I'Equipe spéciale interinstitutions des
statistiques des finances et contribue dans une large mesure
a renforcer les normes d’enregistrement et de communi-
cation des données sur la dette. Il apporte en outre son
concours a I’Organisation internationale des institutions
supérieures de contrdle des finances publiques (INTOSAI)
pour promouvoir la réalisation plus efficace d’audits de la
gestion de la dette publique en veillant a la conformité du
CS-DRMS aux normes de cette organisation.

10.31 Outre les services qu’il assure a ses pays membres
dans le cadre du programme de gestion de la dette, le Se-
crétariat participe a des activités mondiales de promotion
de l'architecture financiére internationale, dont I'allégement
de la dette et le financement du développement. Son Forum
ministériel annuel sur la viabilité de la dette (Commonwealth
Ministerial Debt Sustainability Forum), auquel participent
les ministres des finances et de hauts fonctionnaires de
ses Etats membres, permet a ces derniers d’examiner les
questions d’endettement qui sont communes a tous les pays
du Commonwealth et de s’entendre sur ’action a mener. Ce
Forum est organisé par la Division des affaires économiques
(Economic Affairs Division) du Secrétariat.

D. Banque centrale
européenne (BCE)

I. Généralités

10.32 Pour procéder aux analyses nécessaires a la
conduite de la politique monétaire, la Banque centrale
européenne (BCE) et le Systeme européen de banques
centrales (SEBC) ont besoin de statistiques détaillées et
fiables sur les finances publiques. Les statistiques de fi-
nances publiques (SFP) constituent une partie importante
du systeme intégré des comptes sectoriels financiers et non
financiers de la zone euro. En outre, la BCE, comme la
Commission européenne, établit des rapports périodiques
de «convergence» pour évaluer la mesure dans laquelle

Le Secrétariat est un organisme d’exécution partenaire du Mécanisme
de gestion de la dette administré par la Banque mondiale.
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les Etats membres non participants sont préts a adopter
l’euro. Cette évaluation repose notamment sur les données
annuelles relatives au déficit public et a 'encours de la dette
publique, qui sont deux criteres importants. Par ailleurs,
la BCE suit attentivement 1’évolution de la situation dans
le cadre de la Procédure concernant les déficits excessifs
(PDE) de I'Union européenne (UE) et du Pacte de stabilité
et de croissance (voir aussi les paragraphes 10.56-10.60).

10.33 Les données sont communiquées a la BCE confor-
mément a I’Orientation relative aux SFP!, aux termes de
laquelle des données doivent étre communiquées sur les
recettes et les dépenses publiques, la dette et le déficit pu-
blics, la relation entre le déficit et la dette et les transactions
entre les institutions de I'UE et les administrations publiques
ou d’autres secteurs résidents de I’économie. L’Orientation
indique également quand et comment ces données doivent
étre communiquées a la BCE. L'Orientation relative aux
SFP définit les données demandées par référence au Sys-
teme européen des comptes 1995 (SEC95)"? et ala PDEP,

10.34 De plus amples orientations sont fournies dans
le Guide des statistiques de finances publiques (Govern-
ment Finance Statistics Guide)™ de 1a BCE. Ce guide a
pour objet de compléter I'Orientation relative aux SFP et
met Paccent sur les aspects pratiques de 1’établissement
des statistiques de finances publiques que les banques
centrales nationales (BCN) communiquent a la BCE.
Il est régulierement mis a jour de maniere a prendre en
compte I’évolution des méthodologies et les modifications
apportées aux tableaux de déclaration.

2. Méthodologie

10.35 Aux termes de la 1égislation de I'UE, les Etats
membres sont tenus de s’appuyer sur le SEC95 pour établir
les statistiques macroéconomiques qu’ils transmettent a
la Commission européenne. Cette maniere de procéder
garantit la comparabilité des données nationales. Le SEC95
est un systeme intégré de comptes économiques sur la base
desquels de nombreux agrégats macroéconomiques sont
établis, tels que le produit intérieur brut. Il organise les
statistiques autour de la production d’une économie, de
la formation et de la distribution du revenu provenant de

"’ Orientation relative aux SFP (ECB/2009/20) figure a : http://www.
ecb.europa.eu/ecb/legal/1005/96887/html/index.en.html.

ZRéglement du Conseil (CE) n® 2223/96 du 25 juin 1996 relatif au
Systeme européen des comptes nationaux et régionaux dans la Commu-
nauté, JO L 310, 30.11.1996, pages 1 a 469, tel que modifié.

BReglement du Conseil (CE) n° 479/2009 du 25 mai 2009 relatif a
P’application du Protocole sur la procédure concernant les déficits ex-
cessifs annexé au Traité instituant la Communauté européenne (version
codifiée), JO L 145 10.6.2009, pages 1 2 9.

“Le Guide intitulé Government Finance Statistics Guide est disponible
en anglais sur le site de la BCE a I'adresse http://www.ecb.int/pub/pdf/
other/governmentfinancestatisticsguide201003en.pdf.

cette production, de 'accumulation de capital et d’actifs et
passifs financiers, et des comptes de patrimoine.

10.36 Le SEC95 seramis en conformité avec le Systéme
de comptabilité nationale 2008 (SCN 2008) tout en portant
une attention paticuliere sur la situation et les besoins de
données au sein de 'UE.

3. Publications

10.37 La BCE demande que les données annuelles de
SFP lui soient communiquées deux fois par an (en avril
et en octobre), de méme que les mises a jour et révisions
effectuées entre ces dates. Les données soumises servent
a la mise a jour des tableaux 6.1 a 6.3 sur la situation
budgétaire des administrations publiques de la zone euro
dans la section «Statistiques de la zone euro» du Bulletin
mensuel de la BCE, ainsi que des tableaux 7.1, 7.2, et 11.8
a 11.10 de Statistics Pocket Book de 1la BCE®. Les don-
nées communiquées en avril et en octobre sont également
utilisées pour des publications internes comme I'Annual
Public Finance Report et PAutumn Fiscal Policy Note,
qui présentent des statistiques (jusqu’a 'année t-1) et des
prévisions budgétaires (de 'année t a 'année t+2).

10.38 La BCE publie sur une base trimestrielle les
agrégats des recettes, dépenses, déficit et dette des admi-
nistrations publiques, ainsi que 'ajustement déficit—dette
(ADD) pour la zone euro dans les tableaux 6.4 et 6.5 des
«Statistiques de la zone euro» de son Bulletin mensuel. La
communication de données SFP trimestrielles n’est pas
prévue dans I'Orientation relative a ces statistiques, mais
Eurostat et les Etats membres néeanmoins transmettent
ces statistiques a la BCE a titre de courtoisie. Les agrégats
trimestriels des comptes non financiers et des comptes
financiers du secteur des administrations publiques de la
zone euro sont les éléments de base servant a I'établissement
des comptes intégrés de la zone.

4. Statistiques de la dette

10.39 Le SEC95 distingue sept catégories d’instruments
financiers, qui sont classés selon des critéres de liquidité
et des caractéristiques juridiques. Ces catégories sont in-
diquées ci-dessous avec les codes du SEC95 des données
financieres du compte de patrimoine :

* Or monétaire et droits de tirage spéciaux (AF.1).
¢ Numéraire et dépots (AF.2).

* Titres autres qu’actions (AF.3).

SStatistics Pocket book est disponible sur le site de la BCE a http://
www.ecb.europa.eu.



Crédits (AF4).

 Actions et autres participations (AE.5).
 Provisions techniques d’assurance (AF.6).
* Autres comptes a recevoir/a payer (AE7).

10.40 Dans les publications de la BCE, le concept de
«dette PDE» ou de «dette Maastricht» est souvent uti-
lisé'®. Des définitions et de plus amples informations sur
le concept de dette PDE figurent en annexe au chapitre 5
du présent Guide.

10.41 L’Orientation relative aux SFP non seulement
exige la communication d’informations sur les instru-
ments financiers et les échéances initiales, mais aussi sur
les détenteurs des instruments, la monnaie de libellé et
I’échéance résiduelle.

5. Ajustement déficit—-dette

10.42 L’Orientation relative aux SFP couvre les données
sur la relation entre le déficit et la dette au sens du Traité
de Maastricht. Bien que le déficit et la dette des adminis-
trations publiques soient des concepts étroitement liés, la
variation du niveau de la dette peut étre plus forte ou plus
faible que celle du déficit au cours d’une année donnée.
L’écart entre la variation de la dette et celle du déficit est
ce qui est appelé '«ajustement déficit—dette» (ADD) ou,
de maniere plus générale, I'ajustement stocks—flux. Cet
ajustement mesure la fraction de la variation de la dette
qui n’est pas expliquée par le déficit/excédent (D9). Tant
que les composantes de I'ajustement déficit—dette sont
justifiées, I'écart entre la variation de la dette et celle du
déficit peut étre expliqué et la qualité des données n’est pas
mise en cause. Un ADD positif signifie que 'augmentation
de la dette est supérieure au déficit ou que sa réduction est
inférieure a 'excédent. Un ajustement négatif signifie que
la diminution de la dette est supérieure a I'excédent ou que
la dette a baissé en dépit de I'existence d’un déficit.

10.43 ’ADD peut étre divisé en trois composantes
principales :

* Composante A — Transactions sur principaux actifs
financiers.

e Composante B — Date d’enregistrement et autres
différences.

* Composante C — Effets de valorisation et autres
changements du volume de la dette.

'*La «dette de Maastricht» ou «dette PDE» est définie dans le Pro-
tocole sur la procédure de déficit excessif (PDE) annexé au Traité de
Maastricht et dans I’Article 1 (5) de 1a Réglementation du Conseil (CE)
n°® 479/2009 comme étant la valeur nominale de I’encours de la dette
brute totale des administrations publiques a la fin de I’année.
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10.44 Lacomposante A — transactions sur principaux
actifs financiers — comprend, par exemple, les transac-
tions sur les dépdts du ministére des finances ou d’autres
services des administrations publiques a la banque centrale
ou dans d’autres institutions financieres monétaires (IFM),
Pacquisition nette de titres hors administrations publiques
par les administrations de sécurité sociale (qui accumulent
des actifs pour financer les futurs droits a pension) et
Pacquisition nette de participations des administrations
publiques dans les entreprises publiques.

10.45 La composante B — date d’enregistrement et
autres différences — peut étre subdivisée en plusieurs
catégories :

 Différences entre les dates d’enregistrement.
» Transactions nettes sur produits dérivés financiers.
 Ecarts statistiques.

» Transactions en or monétaire et provisions techniques
d’assurance.

10.46 Les différences entre les dates d’enregistrement
correspondent a I'écart entre la date d’enregistrement des dé-
penses et des paiements correspondants et celle des recettes
et des flux de trésorerie correspondants des administrations
publiques. Par exemple, les dépenses sont enregistrées au
moment de la livraison de fournitures et ont donc pour effet
d’accroitre le déficit, bien que les administrations publiques
puissent en retarder le paiement effectif en numéraire
(conformément aux dispositions contractuelles a cet égard).
La créance financiere sur les administrations publiques
créée par cette différence de dates d’enregistrement est
enregistrée dans les autres comptes a payer (F.7). Les autres
comptes a payer ne sont pas compris dans la dette publique
telle qu'elle est définie aux fins de la PDE (alors qu’ils le
sont dans la définition de la dette retenue dans le présent
Guide). De méme, les impdts et taxes sont enregistrés en
réduction du déficit lorsqu’ils sont établis, bien que leur
reglement puisse avoir lieu a une date ultérieure. Cette
différence est enregistrée dans les autres comptes a recevoir
(F.7) des comptes des administrations publiques. D’autres
différences entre les dates d’enregistrement peuvent tenir au
fait que I'UE rembourse aux pays en avance ou avec retard
les fonds qu’ils dépensent pour son compte.

10.47 Les transactions sur produits dérivés financiers
(F.34) peuvent soit générer des liquidités et donc réduire les
besoins de financement des administrations publiques',
soit obliger ces dernieres a emprunter davantage lorsque
les résultats des swaps sont négatifs.

"Le besoin de financement est défini dans ce cas comme le montant
total des transactions portant sur des passifs sous forme d’instruments
de la dette (c’est-a-dire, aux fins de la PDE, les numéraires et dépdts,
crédits (emprunts) et titres de la dette).
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10.48 L’écart statistique est I’écart entre le déficit tel
qu’il est mesuré dans les comptes non financiers (B.9) et
le déficit tel qu’il est mesuré dans les comptes financiers
(B.9f). Lorsque les comptes non financiers des admi-
nistrations publiques font apparaitre un déficit, le méme
montant doit étre inscrit dans leurs comptes financiers :
Paugmentation des passifs doit étre supérieure a celle des
actifs financiers d’'un montant égal & celui du déficit. Comme
les données utilisées pour mesurer les transactions donnant
lieu aux deux soldes proviennent de sources différentes,
B.9 et B.9f ne sont pas toujours égaux.

10.49 Les transactions en or monétaire et les pro-
visions techniques d’assurance sont généralement né-
gligeables dans le cas des administrations publiques des
pays de la zone euro.

10.50 La composante C — effets de valorisation et
autres variations du volume de la dette — peut étre dé-
composée en trois éléments :

* Ajustement valeur de marché—valeur faciale.
* Gains et pertes de détention de devises.
* Autres changements du volume de la dette.

10.51 La dette des administrations publiques (et donc la
variation de cette dette) est enregistrée a sa valeur faciale,
tandis que les transactions financieres dans le SEC95 sont
comptabilisées a leur valeur de marché (y compris les inté-
réts échus). Pour expliquer cette différence de valorisation,
I’ADD utilise I'ajustement valeur de marché—valeur faciale.
Cet ajustement ne s’applique qu’aux transactions, c’est-a-
dire aux nouveaux emprunts et aux remboursements, ou
aux rachats de dette a des prix qui different de la valeur
faciale (émissions et remboursements au-dessous ou au-
dessus du pair).

10.52 A moins quelle ne soit couverte par des contrats
a terme, la dette des administrations publiques libellée
en monnaies étrangeres est évaluée sur la base des taux
de change en vigueur a la date du compte de patrimoine.
Lencours de la dette peut donc varier méme en ’absence
dans l'intervalle d’un déficit correspondant des adminis-
trations publiques ou de transactions sur la dette libellée
en monnaies étrangeres. Cela signifie que les gains et les
pertes de détention de devises constituent un autre élément
de ’ADD. La dette des administrations publiques couverte
par des contrats a terme est évaluée sur la base du taux
de change du contrat a terme, qui ne varie pas pendant la
durée du contrat.

10.53 Les variations de la dette liées a des opérations
de reclassement sont enregistrées au poste des autres
changements du volume de la dette. Il s’agit notamment du

reclassement statistique d’unités du secteur des adminis-
trations publiques 2 un autre secteur (ou inversement). A
l'issue d’un tel reclassement, les passifs de ces unités cessent
d’étre une dette publique, sans qu’il y ait en contrepartie
un déficit des administrations publiques. Ce poste peut
également masquer des disparités entre les flux financiers
et 'encours de la dette.

6. Autres travaux méthodologiques

10.54 L'établissement des SFP doit aussi tenir compte
des décisions d’Eurostat sur I'interprétation du SEC95
dans les cas particuliers se rapportant au secteur des
administrations publiques. Afin d’assurer la cohérence
dans le calcul du déficit et de la dette des administrations
publiques dans tous les pays de I'UE, Eurostat a établi
une procédure spécifique pour examiner le traitement des
transactions constituant des cas limites. Aprés examen de
la question par des groupes de travail et d’experts internes,
Eurostat consulte le Comité des statistiques monétaires,
financieres et de balance des paiements (CMFB)!, auquel
participent les statisticiens des BCN et des instituts natio-
naux de statistique. Eurostat prend ensuite la décision finale
sur la base de criteres purement techniques, décision qui
s’applique alors a tous les cas semblables au sein de I'UE.
Les principales décisions de nature méthodologique sont
examinées plus en détail dans le Manuel SEC95 pour le
déficit public et la dette publique («Manuel du déficit et
de la dette»)”.

10.55 Ce processus a été suivi, par exemple, face a la
crise financiere mondiale de 2008—09 et ses conséquences
pour les institutions financieres, administrations publiques,
banques centrales et autres autorités publiques européennes
qui ont mis en place des mesures pour stabiliser les marchés
financiers et 'économie en général. L’action des adminis-
trations publiques a consisté notamment a procéder a des
nationalisations (partielles), des injections de capitaux
(recapitalisations), a 'acquisition et/ou a I'échange d’ac-
tifs financiers et a P'octroi de garanties (des dépdts et des
nouvelles émissions de titres de créance par les banques
ainsi que des préts interbancaires). Ces opérations ont
soulevé un certain nombre de questions de comptabilité
publique qui ont été examinées par les membres du CMFB.
Les conclusions ont été incorporées dans les instructions
d’Eurostat sur I'enregistrement statistique des interven-
tions publiques a I’appui des institutions financieres et des
marchés de capitaux.

8Voir http://www.cmfb.org.
Figurant a la section consacrée aux statistiques de finances publiques
sur le site d’Eurostat (http://www.epp.eurostat.ec.europa.eu).



E. Eurostat

I. Introduction — la Procédure concernant
les déficits excessifs et le programme
de transmission du SEC95

10.56 Eurostat publie des données sur la dette pu-
blique® recueillies aupres des Etats membres de 1"'Union
européenne, et de certains autres pays européens, par deux
voies différentes :

¢ les tableaux de notification au titre de la PDE;
* le programme de transmission du SEC95 (ESA95TP).

10.57 Dans le cadre de la PDE (voir I'annexe au cha-
pitre 5), tous les Etats membres de I'UE sont tenus de com-
muniquer a Eurostat leurs données sur le déficit public et la
dette publique avant le 1° avril et le 1" octobre de chaque
année. Les données sont fournies pour les quatre dernieres
années. Apres clarification des données, Eurostat publie
les statistiques sur le déficit public et la dette publique trois
semaines apres la transmission des données par les pays.

10.58 Chaque Etat membre de I'UE établit ses propres
comptes nationaux, conformément au SEC95, par l'inter-
médiaire de son institut national de la statistique ou (a titre
exceptionnel) d’une autre institution désignée par I'Etat
(par exemple la banque centrale nationale).

10.59 Eurostat calcule les agrégats européens de maniere
indirecte en regroupant les données nationales communiquées
par les Etats membres. Une procédure de transmission a
été établie afin de coordonner ces travaux en assurant la
cohérence des données communiquées par les différents
pays et la synchronisation des calendriers. Cette procédure
a une base juridique qui a pour objet d’en assurer le respect.
Le programme de transmission couvre les données sur les
comptes financiers annuels ventilés par secteur (y compris
les administrations publiques) ainsi que les données sur les
comptes annuels et trimestriels du secteur non financier.

10.60 Les données trimestrielles sur la dette publique
(telle que définie aux fins de la PDE, comme indiqué
précédemment) et les comptes financiers trimestriels des
administrations publiques sont transmis séparément.

2. Structure du questionnaire sur la dette

10.61 Outre qu’il collecte des données par les deux voies
susmentionnées, Eurostat soumet chaque année aux pays un
questionnaire facultatif sur la structure de la dette publique
dans le but de recueillir des informations sur les principales
caractéristiques de la dette des Etats membres de I'UE (par

2Ces données sont publiées sur le site Internet d’Eurostat et dans
différentes publications.
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exemple les échéances et la composition en monnaies). Ces
données sont publiées chaque année au début de 'automne
et couvrent une période s’arrétant a 'année précédente.

3. Publication des statistiques de la dette

10.62 Les statistiques de la dette sont présentées dans
plusieurs publications d’Eurostat :

¢ Tableaux de notification au titre de la PDE : les don-
nées dans le cadre de la PDE sont transmises a Eurostat
deux fois par an, a la fin-mars et a la fin-septembre.
Ces données doivent étre totalement conformes aux
SFP recueillies dans le cadre du programme de
transmission de SEC95.

» Statistiques de finances publiques (SFP) dans la
base de données d’Eurostat :

» SFP trimestrielles, qui couvrent les données trimes-
trielles sur la dette publique et les comptes financiers
trimestriels des administrations publiques.

* Statistiques sur le déficit public et la dette publique,
qui couvrent la structure de la dette publique?, la dette
par monnaie d’émission et les garanties publiques.

10.63 Les tableaux des SFP annuelles sont établis deux
fois par an, vers la fin-avril et la fin-octobre, tandis que les
tableaux des SFP trimestriels le sont quatre fois par an. IIs
couvrent, sur une base intégrée, les recettes et les dépenses
publiques, le déficit/excédent, les transactions sur actifs et
passifs financiers, les autres flux économiques d’actifs et
passifs financiers et les comptes de patrimoine financiers.
Ils font apparaitre, pour chaque Etat membre de I'UE, les
données exprimées en millions d’unités de monnaie nationale
et en pourcentage du PIB et (dans le cas des données trimes-
trielles) les taux de croissance du trimestre par rapport au
trimestre de 'année précédente. Les données de ces tableaux
reposent sur les définitions utilisées pour les SFP en Europe
et différent par conséquent, a certains égards mineurs, des
SFP communiquées au FMI et publiées par celui-ci.

4. Méthodologie

10.64 Les données sur le déficit public et la dette
publique de I'UE sont établies conformément aux régles
méthodologiques du SEC95, ainsi qu’a certaines définitions
spécifiques aux données PDE. Le Manuel SEC95 pour le
déficit public et la dette publique (MDDP) a pour objet
de faciliter I'application du SEC95 aux fins du calcul du

2Cette catégorie est décomposée en dette de I'administration centrale,
dette des administrations d’Etats fédérés, dette des administrations
locales et dette des administrations de sécurité sociale.
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déficit public et de la dette publique. Le manuel, sans
étre un texte législatif, présente des interprétations et des
régles communément acceptées pour Eurostat et les pays
européens?. Au cours des années, de nouveaux chapitres
ont été ajoutés au manuel initial®.

10.65 Les manuels ci-aprés présentent des principes
directeurs supplémentaires ainsi que des descriptions des
sources et des méthodes effectivement utilisées dans la
pratique par les Etats membres pour établir les données
sur les administrations publiques® :

* Manual on Sources and Methods for the Compilation
of ESA95 Financial Accounts, second edition (Manuel
sur les sources et méthodes pour I’établissement des
comptes financiers selon le SEC95, deuxieme édition).

* Manual on Sources and Methods for the Compilation
of Classification of the Functions of Government
(COFOG) Statistics (Manuel sur les sources et
méthodes pour I’établissement des statistiques selon
la classification des fonctions des administrations
publiques (COFOG)).

* Manual on Compilation of Taxes and Social Contri-
butions on a Quarterly Basis (Manuel pour I’établis-
sement des taxes et contributions sociales sur une
base trimestrielle).

* Manual on Quarterly Nonfinancial Accounts for
General Government (Manuel des comptes non
financiers trimestriels des administrations publiques).

* Manual on Sources and Methods for Quarterly Finan-
cial Accounts for General Government (Manuel sur les
sources et méthodes pour 'établissement des comptes
financiers trimestriels des administrations publiques).

10.66 Eurostat publie également les documents d’intérét
méthodologique ci-apres :

¢ Décisions relatives aux SFP : Eurostat publie des
décisions fournissant aux pays des regles se rappor-
tant a 'enregistrement de certains types de transac-
tions ou a des cas particuliers complexes (voir les
paragraphes 10.54-10.55).

2En cas de conflit entre les regles du MDDP et celles du SEC95, ces
dernieres constituent la principale source de référence — le SEC95
étant un reglement européen.

ZLes chapitres ajoutés sont : opérations de titrisation des administra-
tions publiques; injections de capital; classification des régimes de pension
avec constitution de réserves et son impact sur les finances publiques;
paiement d’une somme forfaitaire aux administrations publiques dans
le context du transfert d’obligations au titre de pensions; et contrats de
longue durée entre les unités des administrations publiques et leurs
partenaires autres que des administrations publiques.

%Certaines se rapportent directement & I’établissement des statis-
tiques de la dette publique, et d’autres sont liées a d’autres ensembles
de données des SFP.

¢ Orientation sur les regles comptables pour la PDE
et les SFP : Outre le SEC95 et le Manuel SEC95
pour le déficit public et la dette publique, Eurostat
publie de temps a autres des notes d’orientation sur
des points particuliers.

* Inventaires PDE : Ces documents décrivent les
sources et méthodes utilisées par chaque Etat membre
pour établir les données PDE qu’il communique.

« Lettres aux Etats membres : Eurostat fournit des
conseils sur une base bilatérale aux Etats membres
de 'UE qui les sollicitent sur des cas particuliers et
publie les lettres échangées a ce sujet.

10.67 Ces informations sont disponibles sur les pages
web du site d’Eurostat consacrées aux statistiques de
finances publiques, qui sont accessibles a partir du site
principal d’Eurostat.

F. Fonds monétaire
international (FMI)

10.68 Le programme de travail du FMI dans le domaine
de la dette du secteur public comporte de multiples volets,
qui couvrent notamment :

» Délaboration de méthodologies et de normes statis-
tiques, l'assistance technique et la formation a leur
application, la diffusion des statistiques et I'évaluation
du respect des normes par les pays;

* Tinclusion de I'analyse de la viabilité de la dette dans
les activités de surveillance?;

* Tassistance technique et la formation a la gestion de
la dette, qui recouvrent les différents aspects de la
gestion des finances publiques ainsi que ses dispositifs
institutionnels, la structure de la dette, les opérations
relatives a la dette, la stratégie de financement, le
développement des marchés de capitaux et la restruc-
turation de la dette.

l. Statistiques
a. Méthodologie

10.69 Le FMI est chargé — souvent en collaboration
avec d’autres organisations internationales — d’établir des

»La surveillance est un volet essentiel des responsabilités du FMI,
qui consiste 2 veiller & ce que les politiques de ses Etats membres sont
conformes aux obligations énoncées dans ses Statuts. Les Statuts du
FMI sont un traité international définissant les buts, les principes et la
structure financiere de I'institution.



manuels et des guides universellement acceptés dans les
domaines statistiques suivants? :

¢ le secteur extérieur;

¢ les finances publiques;

¢ Je secteur monétaire et financier;
* les comptes nationaux et les prix.

10.70 Ces ouvrages sont harmonisés dans la mesure
du possible avec la derniere version du Systeme de comp-
tabilité nationale.

b. Normes et codes

10.71 Le FMI a commencé ses travaux sur les normes
de diffusion des données en octobre 1995, lorsque le Co-
mité intérimaire (devenu le Comité monétaire et financier
international ou CMFI) a approuvé 1’établissement par le
FMI de normes visant a guider les Etats membres dans la
communication au public de leurs données économiques
et financieres. Il s’agissait de normes a deux niveaux : le
Systeme général de diffusion des données (SGDD), ap-
plicable éventuellement a tous les pays membres du FMI,
et la Norme spéciale de diffusion des données (NSDD),
destinée aux pays membres ayant ou souhaitant avoir acces
aux marchés de capitaux internationaux. Les deux niveaux
couvrent les statistiques de la dette publique.

10.72 Le tableau d’affichage des normes de diffusion
des données (TAND)?” du FMI a été établi dans le but de
guider les pays dans la communication de leurs données
économiques et financieres au public. Le TAND donne
acces aux sites de la NSDD et du SGDD, ainsi qu’au site
de référence pour la qualité des données (DQRS).

* LaNSDD aété établie en 1996 pour aider les pays qui
ont ou pourraient chercher a avoir acces aux marchés
de capitaux internationaux a communiquer au public
leurs données économiques et financieres. Le site de
la NSDD? contient des informations sur les données
économiques et financieres communiquées par les
pays membres qui souscrivent a la NSDD.

* Le SGDD a été mis en place en 1997 pour aider les
pays a communiquer au public des données écono-
miques, financieres et sociodémographiques exhaus-
tives, a jour, accessibles et fiables. Le site Internet du
SGDD? présente des informations sur les données
produites et diffusées par les pays membres du FMI

2Ces méthodologies statistiques concernent toutes la dette du secteur
public, ou certaines de ses composantes, sous une forme ou une autre.

2"Voir http://dsbb.imf.org.

Voir http://dsbb.imf.org/Pages/SDDS/Overview.aspx.

Voir http://dsbb.imf.org/Pages/GDDS/WhatIsSGDD.aspx.
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qui participent, a titre volontaire, au SGDD. Le cadre
du systeme s’articule autour de quatre dimensions
— caractéristiques des données, qualité, acces et
intégrité — et a pour objet de fournir des orientations
pour 'amélioration globale des données macroécono-
miques, financieres et sociodémographiques.

* Le Site de référence pour la qualité des données
(Data Quality Reference Site ou DQRS)*, créé pour
promouvoir une vision commune de la qualité des
données, donne acces aux travaux réalisés dans ce
domaine et présente différents articles et des autres
sources d’information sur les questions de la qualité
des données.

10.73 En outre, le FMI établit des rapports sur I'obser-
vation des normes et des codes (RONC), qui évaluent de
facon résumée le degré de conformité des pays relative a
certaines normes et certains codes universellement ac-
ceptés, notamment dans le domaine de la diffusion des
données. Les rapports sur 'observation de ces normes
par un pays membre sont établis et publiés a la demande
du pays en question. Ils servent a affiner les entretiens sur
la politique des institutions avec les autorités nationales.
Ces rapports sont utilisés dans le secteur privé (notamment
par les agences de notation) pour I'évaluation des risques.

10.74 En ce qui concerne les statistiques, le module
statistique du RONC repose sur le Cadre d’évaluation de
la qualité des données (CEQD) tel qu’il est décrit sur le
DOQRS. Le CEQD est un cadre intégré et souple permettant
d’évaluer la qualité des données dans une structure en
six parties couvrant le cadre institutionnel, les processus
statistiques et les caractéristiques des produits statistiques.

c. Publication des statistiques
de finances publiques

10.75 Les statistiques de finances publiques font 'objet
d’une publication annuelle du FMI, Government Finance
Statistics Yearbook (GF'S Yearbook), et mensuelles Inter-
national Financial Statistics (IFS). Dans les deux cas,
les données sont présentées conformément au Manuel de
statistiques de finances publiques (MSFP).

10.76 Le GFS Yearbook présente des statistiques an-
nuelles couvrant le secteur des administrations publiques
des pays membres et ses sous-secteurs. Lannuaire, qui est
disponible en version imprimée et sur CD-ROM, est un
recueil mondial de statistiques de finances publiques détail-
1ées sous forme de séries chronologiques comparables entre
pays. Il est établi & partir des données communiquées par les

3Voir http://dsbb.imf.org/Pages/DQRS/DQAF.aspx.
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pays membres. Eurostat coordonne la communication des
données de plusieurs pays européens de manicre & alléger
la tAche de ses membres en ce domaine. La comparabilité
entre pays est assurée par I'utilisation du cadre du MSFP
pour le traitement de toutes les données soumises. Le FMI
apporte son soutien a la mise en ceuvre de la méthodologie
du MSFP et, en méme temps, a la publication des données
annuelles du GFS Yearbook en fournissant une assistance
technique et des cours de formation en vue d’assurer la co-
hérence des données entre les différents pays (voir ci-apres).

10.77 Des statistiques de finances publiques (y compris
des statistiques sur la dette) plus récentes et établies plus
fréquemment (c’est-a-dire sur une base mensuelle et/ou
trimestrielle) sont présentées dans IFS, publication dispo-
nible sur support papier et en ligne. Contrairement au GF'S
Yearbook, dont le but est de présenter les opérations de
I'ensemble du secteur des administrations publiques et de ses
sous-secteurs séparément, les données de IFS ne couvrent
parfois que I'administration centrale ou I'administration
centrale budgétaire (c’est-a-dire a I'exclusion des composantes
extrabudgétaires et des administrations de sécurité sociale).
Les statistiques de finances publiques plus fréquentes de IFS
sont elles aussi présentées suivant les principes du MSFP.
Les données de ces deux publications ne sont toutefois pas
toujours comparables au niveau international par suite de
différences de couverture institutionnelle entre les pays.

10.78 Le Département des statistiques du FMI collabore
en outre avec les services de la Banque mondiale a la col-
lecte et a la diffusion de statistiques sur la dette extérieure
et sur la dette du secteur public (voir la section du présent
chapitre consacrée ci-apres a la Banque mondiale).

d. Assistance technique et formation
a I’établissement des statistiques
de finances publiques

10.79 Le FMI offre une assistance technique a 1’éta-
blissement des statistiques de finances publiques (y
compris les statistiques de la dette). Cette assistance est
renforcée par des cours et ateliers de formation destinés
aux fonctionnaires des pays membres et portant sur les
méthodologies statistiques et leur application, y compris
celles qui se rapportent a la dette du secteur public’'. Le
FMI fournit en outre des informations sur les données et
sur des sujets statistiques sur son site externe®.

10.80 L’assistance technique a pour objet d’améliorer la
collecte, I'établissement et la diffusion des statistiques offi-

3Pour de plus amples informations sur Iassistance technique et les
cours de formation du FMI, s’adresser a : The Director, Statistics De-
partment, International Monetary Fund, Washington, DC 20431, USA.
2Voir http://www.imf.org/external/data.htm.

cielles. En plus de fournir une évaluation de I'exactitude, de la
couverture et du degré d’actualité des données, les missions
d’assistance technique dispensent souvent une formation sur
le tas dans chacun de ces domaines, aident a la mise en forme
des formulaires de déclaration et a I'établissement de feuilles
de calcul pour assurer une classification conforme des don-
nées, et établissent des plans d’action a court et moyen terme
visant a améliorer les procédures statistiques. Les missions
sattachent parfois tout particulierement a appuyer les efforts
déployés par les pays pour se conformer aux prescriptions
de la NSDD ou participer au SGDD.

10.81 Lassistance technique est assurée principalement
par les services du FMI ou des experts externes dans le
cadre de missions de courte durée dans un domaine précis.
Le FMI organise aussi des missions statistiques couvrant
plusieurs domaines, qui ont pour objet de réaliser des
évaluations générales et de formuler des recommandations
visant a renforcer les dispositifs institutionnels, la métho-
dologie et les pratiques de collecte et d’établissement des
données dans les grands domaines des statistiques macro-
économiques. Ces missions examinent les questions qui
se posent dans chaque secteur ainsi que la cohérence du
traitement des données et les modes de coordination entre
les secteurs; elles établissent en outre des plans d’action a
court et 2 moyen terme pour améliorer les statistiques et
sont complétées a cet effet par des missions de suivi dans
les domaines considérés.

10.82 Le FMI offre également des cours et ateliers de
formation portant sur la méthodologie statistique dans son
Institut 2 Washington et dans des centres de formation
régionaux. Ces formations durent de une a six semaines
et comportent généralement des conférences, des tables
rondes, des exercices pratiques et des études de cas. Durant
les conférences, les participants ont la possibilité d’examiner
les problemes qu’ils ont effectivement rencontrés dans le
cadre de leurs activités dans leurs pays respectifs.

2. Surveillance et gestion
de la dette du secteur public

10.83 Le FMI soutient activement les réformes menées
par ses pays membres pour assurer une gestion efficace de
la dette du secteur public par divers moyens : surveillance,
assistance technique et formation.

a. Surveillance

10.84 La surveillance bilatérale, le cas échéant, met
I'accent sur la viabilité de la dette (voir le chapitre 9 de ce
Guide), sa composition et sa structure, ainsi que sur les
stratégies, marchés, institutions et statistiques qui s’y rap-



portent, le but étant de fournir les informations nécessaires
aux consultations du FMI au titre de I'article IV* avec ses
pays membres. En outre, les efforts de renforcement des
capacités de gestion de la dette, qui représentent un élé-
ment important dans I'applicaton de la nouvelle politique
du FMI sur les limites d’endettement, peuvent faire partie
des programmes soutenus par le FMI. Par ailleurs, les
questions relatives a la gestion et aux marchés de la dette
sont souvent couvertes par le Programme conjoint FMI-
Banque mondiale d’évaluation du secteur financier (PESF).

10.85 Dans le cadre de la surveillance multilatérale,
les faits marquants sur les marchés de la dette et les défis
existants de la gestion de la dette font I'objet d’un suivi
par le biais :

* de débats avec le secteur privé (marché financier de
la dette) dans le cadre du Forum des gestionnaires de
la dette publique organisé chaque année par le FMI;

¢ de leur examen régulier dans le Rapport sur la stabilité
financiere dans le monde.

b. Assistance technique et formation
a la gestion de la dette du secteur public

10.86 Le FMI fournit une assistance technique sur tous
les aspects de la gestion de la dette du secteur public,
a I'exception des systemes de données. Cette assistance
technique porte sur les cadres de la gestion de la dette
du secteur public®, ainsi que sur ses aspects juridiques
et statistiques (voir la section «Statistiques» ci-dessus).

10.87 L’assistance technique se déroule essentiellement
dans le cadre de missions qui sont menées par des membres
des services du FMI et peuvent inclure des experts extérieurs
venant de banques centrales, de ministeres des finances ou
de services de gestion de la dette. Des conseillers en gestion
de la dette sont parfois affectés dans certains pays ou dans
plusieurs centres régionaux d’assistance technique (CRAT)
du FMI en vue d’un engagement plus interactif et sont,
dans certains cas, chargés de projets régionaux déterminés.

10.88 Le FMI offre aussi des cours et ateliers de for-
mation a son Institut, 2 Washington, dans des centres de

$Les consultations au titre de I'article IV consistent en des entretiens
approfondis et réguliers (en général une fois par an) entre les services du
FMI et les représentants d’un pays membre sur les politiques économiques
et financieres de ce pays. Ces entretiens découlent des dispositions de
Particle IV des Statuts du FMI (sous sa version modifiée, qui a pris
effet en 1978) aux termes desquelles le FMI doit exercer une étroite
surveillance sur les politiques de change des Etats membres.

*Notamment la stratégie de la dette, la mesure des risques inhérents
a un portefeuille d’instruments de dette, les interactions entre la dette,
la stabilité monétaire et la stabilité financiere, le développement du
marché de la dette et les opérations de gestion des passifs.

Chapitre 10

¢ Travaux des organismes internationaux

formations régionaux et en partenariat avec des centres
régionaux d’assistance technique ainsi que d’autres institu-
tions multilatérales, et notamment la Banque mondiale sur
la Stratégie de gestion de la dette a moyen terme (SDMT)
que viennent de lancer conjointement cette institution
et le FMI®. Des cours sont offerts a titre sélectif sur les
dispositions institutionnelles de gestion de la dette, la
gestion du risque de portefeuille de titres de la dette ainsi
que P’élaboration et I'application d’une stratégie de la dette.

i. Cadre global de gestion
de la dette du secteur public

10.89 Le FMI fournit des conseils sur I’action a mener,
une assistance technique et une formation portant sur le
cadre général des opérations de gestion de la dette du
secteur public. Ces travaux :

 servent de base aux conseils techniques et a I'analyse
des opérations de gestion de la dette et des passifs,
de gestion actif—passif, de gestion du risque de bilan
global et de restructuration de la dette;

 s’appuient sur les Directives pour la gestion de la dette
publique’s, établies conjointement par le FMI et la
Banque mondiale, ainsi que sur la publication intitulée
Developing Government Bond Markets: A Handbook™.

10.90 Les questions abordées dans le cadre global de
gestion de la dette du secteur public sont :

¢ le cadre institutionnel de gestion de la dette;

* la stratégie de gestion de la dette (y compris les
mesures du risque du portefeuille d’instruments de
dette, les stratégies d’émission et de financement, le
choix des instruments de financement et ’'acces aux
marchés de capitaux internationaux);

¢ le développement du marché de la dette;

* les opérations de gestion des passifs (y compris la
restructuration de la dette et les relations avec les
créanciers);

* la gestion actif-passif (GAP), y compris la coordi-
nation avec la gestion des réserves, et la détermi-
nation et la gestion des risques quasi souverains et
conditionnels).

Ces travaux ont pour objet d’aider les pays membres
a maintenir l'intégrité financiere des comptes de
patrimoine souverains et d’assurer que les stratégies
de la dette et, de maniere plus générale, la gestion
du risque de bilan souverain prennent diiment en
compte les liens avec les politiques publiques.

Voir le chapitre 9 du présent Guide pour un examen de la SDMT.
¥Voir http://www.imf.org/external/np/mae/pdebt/2000/fra/pdebtf.pdf.
3Voir http://www.imf.org/external/pubs/cat/longres.cfm?sk=15114.0.
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10.91 Lassistance technique consiste en général a éva-
luer de facon exhaustive et approfondie le cadre complet de
gestion de la dette du secteur public et de développement
du marché de la dette. Cette évaluation couvre aussi bien
la pertinence des objectifs de la gestion de la dette que son
champ d’application, son cadre juridique, la stratégie de
gestion de la dette et les opérations d’endettement. Le cadre
institutionnel fait souvent I'objet d’ajustements motivés par
P’évolution de la fonction de gestion de la dette; en effet,
fréquemment intégrée, au départ, dans les opérations
d’open-market de la banque centrale, cette fonction est
devenue celle d’une direction de la dette dont les activités
sont davantage intégrées aux opérations budgétaires ou qui
constitue une entité distincte®®. Lassistance technique dans
ce domaine vise principalement a déterminer les meilleurs
moyens par lesquels le cadre institutionnel peut soutenir
la fonction de gestion de la dette compte tenu de son évo-
lution escomptée, et a fournir des conseils en la matiere.
A cet égard, il est essentiel d’assurer la coordination avec
d’autres fonctions (monétaire, budgétaire, planification et
sélection des projets).

10.92 L’un des éléments essentiels est I'aide a la concep-
tion et a la mise en ceuvre d’une stratégie de gestion de la
dette & moyen terme (SDMT) par I'utilisation d’'un ensemble
d’outils congu conjointement avec la Banque mondiale®. Le
FMI et la Banque mondiale, en collaboration avec d’autres
partenaires internationaux a I'assistance technique, effectuent
des missions conjointes dans les pays en développement et
émergents. Leur dispositif privilégie la recherche des meil-
leurs arbitrages entre les risques et les cofits de différentes
stratégies de la dette : la composition de la dette est de plus
en plus reconnue comme un facteur essentiel dont il faut
tenir compte pour éviter les défauts de paiement et maintenir
I'endettement a un niveau soutenable et abordable.

10.93 Il est indispensable de développer le marché de la
dette pour promouvoir une demande soutenue de titres de la
dette du secteur public et encourager le développement du
secteur financier privé. L'assistance technique portant sur
cette composante de la gestion de la dette est généralement
fournie dans le cadre de la stratégie globale de gestion de la
dette, mais peut également étre offerte indépendamment de
celle-ci. Parmi les domaines couverts par cette assistance
technique figurent :

* le développement des marchés financiers primaire et
secondaire (y compris les adjudications de titres de
la dette publique intérieure, les réseaux d’opérateurs

L es principales fonctions d’un service de gestion de la dette sont
traitées au chapitre 6 du présent Guide.

¥L’ensemble d’outils SDMT comporte une note d’orientation pour les
autorités nationales, une feuille de calcul pour les analyses et un guide de
T'utilisateur. Voir http://www.imf.org/external/pp/longres.aspx?id=4326.

primaires, les systemes de paiement et la base d’in-
vestisseurs dans des titres de la dette);

¢ la formulation de conseils pour la premiere émission
obligataire;

* la coordination de la gestion de la dette et de la ges-
tion monétaire.

10.94 Lassistance met en outre I'accent sur les acti-
vités de gestion de la dette du secteur public donnant lieu
a des interactions avec les marchés des capitaux, que ce
soit dans le cadre d’opérations courantes (opérations de
rachat, échanges de dette, émissions de référence, etc.),
ou dans celui d’une restructuration plus fondamentale du
portefeuille d’instruments de dette. Dans ce dernier cas,
une assistance d’urgence peut étre fournie pour rétablir
la viabilité économique, généralement dans le cadre d’'un
programme économique appuyé par le FML.

10.95 Une grande importance est accordée également
a la gestion actif—passif (GAP) sur la base d’analyses et
de modélisations de la dette et du portefeuille d’actifs
réalisées au moyen de techniques de pointe. Ces travaux
visent essentiellement a renforcer les capacités de gestion
des risques, a promouvoir une composition optimale de
la dette et des actifs et a déterminer les opérations de
gestion de la dette et des actifs qu’il importe de réaliser
pour parvenir a ce résultat.

ii. Cadre budgétaire de la gestion
de la dette du secteur public

10.96 Le FMI fournit également une assistance tech-
nique portant sur les aspects de la gestion de la dette du
secteur public relevant de la politique budgétaire, ainsi que
sur la gestion des finances publiques en général (dont la
gestion de la dette est une composante importante qui doit
étre intégrée aux autres activités de finances publiques).
Les domaines couverts sont notamment :

¢ la viabilité du budget et de la dette, en particulier
dans le contexte de la formulation d’une stratégie
budgétaire a moyen terme;

* les cadres budgétaires a moyen terme et les regles bud-
gétaires (y compris les regles applicables a la dette);

* la gestion du risque budgétaire;

¢ la coordination de la gestion de trésorerie et de celle
de la dette;

* les fonctions du Trésor en général;

¢ les aspects institutionnels de la réforme des finances
publiques.

10.97 Le FMI fournit des conseils sur la mise en place
de cadres budgétaires servant a établir des trajectoires de



déficit et de dette, et sur les stratégies a suivre pour assurer
la viabilité de la dette.

10.98 Comme il est indiqué au chapitre 9 de ce Guide,
ces conseils recouvrent en outre I'identification et la gestion
des passifs conditionnels et, de maniere plus générale, des
risques budgétaires. Les conseils portant sur les risques
budgétaires ont une incidence marquée sur la maniére dont
les comptes de patrimoine souverains sont définis et dont
le portefeuille de la dette est percu et géré. Les risques
conditionnels directs tels que les garanties publiques de la
dette des sociétés ou des administrations infranationales
peuvent étre couverts de maniere adéquate par 1’établis-
sement d’un registre et de commissions de garantie. Les
risques budgétaires implicites peuvent étre difficiles a
analyser. Ils comprennent, par exemple, les garanties
publiques qui peuvent exposer I’'administration centrale a
un aléa moral, ainsi que les risques liés a la participation
de 'administration publique & des projets tels que les
partenariats public—privé.

10.99 Lassistance technique couvre tous les aspects de
la planification et de la gestion des flux de trésorerie, dont
un aspect important est le lien entre la gestion de trésorerie
et celle du portefeuille d’instruments de dette. Les plus
grosses entrées et sorties de fonds enregistrées par le Trésor
sont souvent celles qui se rapportent aux déboursements
de dettes et a leur service. Une fois que les administrations
publiques sont slires de leurs prévisions de trésorerie, il
leur faut procéder a des opérations a court terme sur le
marché monétaire et sur les marchés des titres pour gérer
efficacement leurs excédents et déficits de trésorerie. Toutes
ces opérations doivent étre étroitement coordonnées.

10.100 Lassistance technique en matiere de réformes
des dispositifs institutionnels du secteur public couvre
notamment la mise en place de services de gestion de la
dette et de services de gestion de trésorerie, ainsi que leurs
relations avec les ministeres des finances et les ministeres
de tutelle, les banques centrales, le secteur financier et les
marchés des capitaux.

G. Organisation de coopération
et de développement
économiques (OCDE)

10.101 L’OCDE produit deux principaux ensembles
de données sur la dette publique. Le premier, établi sous
les auspices du Groupe de travail sur la gestion de la dette
publique, a trait a la dette de 'administration centrale et
inclut des informations quantitatives et qualitatives sur
des instruments particuliers de la dette de I'administration
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centrale. Le deuxieme, établi sous les auspices du Groupe
de travail sur les statistiques financieres, correspond a un
ensemble de comptes de patrimoine financiers (relevant du
SCN). Ces comptes de patrimonie financiers contiennent
des informations sur les passifs (et la dette) du secteur des
administrations publiques et de ses sous-secteurs, ventilés
par instrument financier. Le comité dont dépendent les deux
Groupes de travail est le Comité des marchés financiers.

I. Activités de ’OCDE portant
sur la dette de administration centrale

a. Généralités

10.102 Par I'intermédiaire de son Groupe de travail sur
la gestion de la dette, TOCDE fournit des informations
fiables sur les questions techniques et politiques dans le
domaine de la gestion de la dette publique et des marchés
des titres publics. L'objectif primordial du Groupe de travail
est d’offrir aux hauts responsables de la gestion de la dette
des pays membres de 'OCDE un forum au sein duquel ils
puissent débattre directement et concretement de questions
de politique publique. Le premier élément de la stratégie
a moyen terme du Groupe de travail consiste a renforcer
cette approche pratique.

10.103 Depuis sa création, le Groupe de travail sur la
gestion de la dette offre aux hauts responsables de la dette
publique la possibilité de procéder de maniere informelle et
en toute franchise a des échanges de vues sur la gestion de la
dette publique et les marchés de titres publics et de partager
leurs expériences dans ce domaine. A cette fin, 'ordre du
jour de sa Réunion annuelle (et de ses forums mondiaux)
reflete fidelement I’évolution rapide des politiques et des
marchés de la dette publique. Aussi le Groupe de travail
a-t-il centré son attention sur un large éventail de sujets, en
particulier sur des questions stratégiques aussi pressantes
que lefficacité—cofits des instruments de la dette publique,
I'utilisation de systemes électroniques, I'organisation des
services de gestion de la dette, le role des gestionnaires de
la dette dans la gestion d’actifs/de patrimoine souverains,
la mesure de la performance des services de gestion de la
dette, les nouvelles techniques de vente, I'organisation des
marchés primaire et secondaire de titres publics, les progres
dans la gestion des risques, 'organisation de la gestion de
trésorerie, le role des produits financiers dérivés et celui
des gestionnaires de la dette dans I'’évaluation et la gestion
des passifs conditionnels.

10.104 11 a été ainsi possible d’établir une réserve unique,
fiable et a jour de connaissances dans ce domaine particulier
de l'activité et des politiques des administrations publiques. Le
deuxieéme grand objectif du Groupe de travail sur la gestion de
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la dette est de définir, si possible et le cas échéant, les pratiques
phares sur la base des discussions entre les gestionnaires de
la dette des pays de TOCDE dans ce domaine extrémement
spécialisé de la politique publique. Ces dix derniéres années,
le Groupe de travail a acquis un statut international particu-
lier au sein de la communauté mondiale des gestionnaires
de la dette, et ses activités ont débouché sur I'établissement
d’un ensemble de pratiques phares qui servent, de facto, de
normes mondiales. Le deuxieéme élément de la stratégie a
moyen terme du Groupe de travail consiste a développer
davantage I'ensemble de pratiques phares et a le diffuser de
maniere efficace a une audience internationale.

10.105 Les informations sur les pratiques phares au
regard de la politique de gestion de la dette publique et des
opérations sur les marchés primaire et secondaire de la dette
ont été communiquées aux gestionnaires de la dette des
économies de marché émergentes. A cette fin, le Groupe de
travail sur la gestion de la dette a lancé en 1990 un dialogue
avec les pays «en transition» sur la conduite de la politique
en ce domaine et, par la suite, avec les marchés émergents
dans le cadre de plusieurs forums régionaux et mondiaux*.
Lensemble des connaissances du Groupe de travail est, de
ce fait, devenu un outil précieux pour les gestionnaires de
la dette et les autres responsables de la politique financiere
chargés de concevoir et de mettre en ceuvre des politiques
publiques dans les économies de marché émergentes. Le
troisiéme grand objectif du Groupe de travail sur la gestion de
la dette est de partager ses connaissances avec les décideurs
des marchés de la dette des pays émergents dans le cadre
de ses forums mondiaux spécialisés et de ses programmes
de sensibilisation. Les forums mondiaux permettent aux
gestionnaires de la dette publique des pays de TOCDE
de procéder a des examens approfondis des pratiques et
politiques de ’OCDE avec leurs homologues des pays non
membres. Ils offrent par ailleurs I'occasion d’un suivi détaillé
des questions déja examinées par le Groupe de travail sur
la gestion de la dette. Le troisieme élément de la stratégie a
moyen terme du Groupe de travail consiste donc a renforcer
et a rationaliser les deux forums mondiaux actuels*. Il est en
outre envisagé d’approfondir et d’élargir les relations avec les
gestionnaires de la dette des pays non membres de 'OCDE
et des autres organisations multilatérales pertinentes.

“Par exemple, 'OCDE a mis en place un réseau pour la gestion de
la dette publique dans les pays émergents (Network for Public Debt
Management in Emerging Markets), en collaboration avec le Trésor
italien. Le réseau donne un accés en ligne continu a la somme des
connaissances du Groupe de travail sur les expériences et les pratiques
phares dans tous les domaines de la gestion de la dette publique. Voir
http://www.publicdebtnet.org/public/.

“Ces deux forums sont le Forum mondial annuel sur les marchés
obligataires OCDE/Banque mondiale/FMI et le Forum mondial annuel
de ’OCDE sur la gestion de la dette publique.

10.106 I”OCDE établit et diffuse des données sur la
dette de 'administration centrale de ses pays membres et
des données sur la dette de 'administration centrale des
pays africains®.

b. Dette de ’administration centrale : Annuaire
statistique pour les pays membres de ’OCDE

10.107 °OCDE publie chaque année dans son rapport
intitulé Dette de l'administration centrale : Annuaire
statistique un vaste ensemble de données sur la dette de
I'administration centrale de ses pays membres. LAnnuaire,
qui est publié sous la direction du Secrétaire général de
I’OCDE, a pour objet de satisfaire aux besoins analytiques
d’utilisateurs tels que les responsables décisionnels, les spé-
cialistes de la gestion de la dette et les analystes de marché.

10.108 Cette publication et la base de données élec-
tronique sur laquelle elle repose ont pour objet essentiel :

¢ de fournir des informations quantitatives détaillées
sur les instruments de dette négociables et non négo-
ciables de 'administration centrale de tous les pays
membres de ’OCDE;

* de renseigner sur les emprunts que doivent effectuer
les administrations publiques pour financer leurs
déficits budgétaires, en vue de permettre a des uti-
lisateurs tels que les responsables décisionnels, les
spécialistes de la gestion de la dette et les analystes
de marché de procéder a des analyses. Plus précisé-
ment, le rapport Dette de ['administration centrale :
Annuaire statistique fournit des données concernant
les pays membres de 'OCDE sur :

* l'encours de la dette par instrument;

* les émissions brutes et nettes de titres de dette de
I’administration centrale, négociables et non négo-
ciables, par instrument;

* la duration et I'’échéance moyenne de la dette na-
tionale, étrangere et totale;

* Tencours de la dette, par catégorie d’investisseurs
(résidents et non-résidents).

10.109 Les données ne couvrent que les titres de dette
émis par I'administration centrale® et excluent la dette des
administrations d’Etats fédérés et des administrations

“Voir www.oecd.org/daf/publicdebtmanagement.

“Le sous-secteur de 'administration centrale est défini de maniere
a comprendre les unités institutionnelles constituant I'administration
centrale plus les ISBL (institutions sans but lucratif) qui sont controlées et
principalement financées par I'administration centrale. Ladministration
centrale a le pouvoir d’imposer des impdts sur toutes les unités résidentes
et non résidentes participant a des activités économiques dans le pays.



locales, ainsi que des administrations de sécurité sociale.
L'Annuaire utilise les concepts suivants :

 Instruments négociables : instruments du marché
monétaire (bons du Trésor, billets de trésorerie et
autres), obligations (instruments & revenu a taux fixe,
qui se décomposent en obligations a court terme, a
moyen terme et a long terme, obligations indexées,
obligations a taux variable, et autres obligations) —
avec des informations détaillées sur les échéances
pour les obligations a long terme et les obligations
indexées. Des informations sont également fournies sur
le montant total de la dette négociable détenue par les
non-résidents, le montant total de la dette négociable
en monnaie étrangere, I'’échéance moyenne pondérée
de la dette négociable et le rendement moyen pondéré
de la dette négociable.

 Instruments non négociables : bons d’épargne et
autres instruments non négociables.

* Duration : duration de la dette de 'administration
centrale, qui peut étre calculée par la méthode de
Macaulay ou par la méthode de la duration modifiée.

¢ Durée jusqu’a I’échéance : période de temps restant
a courir jusqu’au remboursement ou a l’expiration
d’un instrument financier. Pour la plupart des pays,
les titres sont ventilés selon cette échéance résiduelle.
Pour sept pays (Corée, Italie, Japon, Mexique, Pologne,
Portugal et République slovaque), c’est 'échéance
initiale qui est retenue; des définitions précises sont
données dans les notes méthodologiques.

* Valeur nominale : valeur utilisée pour I'enregistre-
ment des transactions, c’est-a-dire montant di par le
débiteur au créancier a tout moment. Si cette valeur
differe de la valeur nominale, ce fait est indiqué dans
les notes méthodologiques.

10.110 Les statistiques sont obtenues de sources natio-
nales au moyen d’un questionnaire établi sous les auspices
du Groupe de travail de 'OCDE sur la gestion de la dette
publique. Les concepts et les définitions utilisés sont
fondés, dans la mesure du possible, sur ceux du SCN93.
Les données relatives a chaque pays sont présentées dans
un cadre exhaustif normalisé pour faciliter les comparai-
sons entre pays.

10.111 Les notes par pays, ou métadonnées, qui
accompagnent les statistiques décrivent en détail les
instruments de dette utilisés dans chaque pays et
donnent des informations sur le cadre institutionnel et
réglementaire ainsi que sur les techniques de vente des
instruments de dette.
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10.112 Les données disponibles remontent a 1980 et
sont exprimées en monnaie nationale, en dollars EU et
en pourcentage du PIB pour I'exercice pertinent. Elles ne
couvrent pas les produits financiers dérivés, sauf indication
contraire dans les notes par pays.

c. Dette de I’administration centrale :
Annuaire statistique pour les pays africains

10.113 L°OCDE publie chaque année dans son rapport
intitulé Dette de I'administration centrale : Annuaire
statistique pour les pays africains des informations sur
les instruments de la dette de I'administration centrale des
pays africains. UAnnuaire, qui est publié sous la direction
du Secrétaire général de ’OCDE, a pour objet de satisfaire
aux besoins d’analyse d’utilisateurs tels que les responsables
décisionnels, les spécialistes de la gestion de la dette et les
analystes de marché.

10.114 Cette publication a pour but essentiel de présenter
des informations quantitatives détaillées sur les instruments
de la dette de 'administration centrale des pays africains.
Les données contenues dans cette publication, et dans la
base de données sur laquelle elle repose, remontent a 2003
et sont exprimées en monnaie nationale et en euro pour les
exercices pertinents. La publication Dette de I'administra-
tion centrale : Annuaire statistique pour les pays africains
présente des informations relatives aux pays africains sur :

 T'encours de la dette négociable et non négociable;

¢ les accumulations et réductions de la dette négociable
et non négociable de 'administration centrale;

* la durée jusqu’a I'échéance et jusqu’a la prochaine
fixation des taux d’intérét de la dette négociable et
non négociable;

¢ les détenteurs des instruments de la dette négociables
en monnaie nationale;

¢ les taux d’intérét (rendement a 1’échéance sur les
marchés secondaires).

10.115 Les données couvrent donc seulement les émis-
sions de titres de dette de I’administration centrale et les
préts bilatéraux, multilatéraux et concessionnels accordés
a cette dernicre. Elles excluent la dette des administrations
d’Etats fédérés, des administrations locales et des admi-
nistrations de sécurité sociale.

10.116 Les pays pris en compte dans la publication sont,
depuis 2010, ’Afrique du Sud, ’Angola, le Cameroun, le
Kenya, Madagascar, le Malawi, le Maroc, le Mozambique,
la Namibie, le Nigéria, I'Ouganda, la Tanzanie, la Tunisie
et la Zambie.
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10.117 Les statistiques sont obtenues au moyen d’un
questionnaire établi sous les auspices de 'OCDE. Les
concepts et les définitions utilisés sont, dans la mesure
du possible, ceux du Systeme de comptabilité nationale
1993 (SCN93). Les données relatives a chaque pays sont
présentées dans un cadre exhaustif normalisé pour faciliter
les comparaisons entre pays.

10.118 Les notes par pays qui accompagnent les statis-
tiques décrivent de maniere détaillée les instruments de
dette utilisés dans chaque pays et donnent des informations
sur le cadre institutionnel et réglementaire ainsi que sur les
marchés primaire et secondaire de la dette. Les services
de gestion de la dette des pays africains sont la principale
source de données sur les instruments et politiques dans
ce domaine.

2. Activités liées aux comptes
de patrimoine financiers (SCN)

a. Généralités

10.119 Le Groupe de travail sur les statistiques finan-
cieres contribue aux travaux de I’OCDE dont I'objectif est
d’approfondir les connaissances sur les systemes financiers
de ses pays membres et de mieux expliquer les interactions
entre I’économie réelle et les activités financieres dans ces
économies. Le Groupe de travail supervise la collecte des
données financieres et des informations sur les méthodolo-
gies, notamment sur les comptes de patrimoine financiers,
qui font partie de la séquence des comptes du SCN.

b. Dette du secteur des administrations
publiques et de ses sous-secteurs

10.120 Enregle générale, les données enregistrées dans
le SCN ne sont pas consolidées. Cependant, pour certains
types d’analyse, en particulier ceux qui s’appliquent au
secteur des administrations publiques (S13), il peut étre
tres utile de procéder 4 une consolidation**. Les comptes de
patrimoine financiers des pays de I’OCDE font apparaitre
les encours des actifs financiers et des passifs des secteurs
institutionnels (notamment du secteur des administrations
publiques et de ses sous-secteurs) sur une base consolidée
et non consolidée.

10.121 Les concepts utilisés sont les suivants® :

* Les secteurs institutionnels se composent des unités
institutionnelles qui sont regroupées en cing princi-

#La consolidation consiste a éliminer les transactions et encours entre
les unités d’'un méme secteur ou sous-secteur institutionnel.

“Tous les concepts et définitions dérivent du SCN93, bien que nombre
d’entre eux correspondent a ceux du SCN 2008.

paux secteurs, dont le secteur des administrations
publiques (S13), lui-mé&me divisé en sous-secteurs
(S1311, S1312, S1313, S1314). Ces cinq secteurs for-
ment le secteur de 'ensemble de I’économie (S1), et
les unités institutionnelles non résidentes constituent
le secteur du reste du monde (S2).

Le secteur des administrations publiques (S13)
englobe les unités d’administration publique qui admi-
nistrent et financent des activités consistant essentiel-
lement a fournir des biens et services non marchands
destinés a la consommation de la collectivité ou des
ménages, ainsi que les institutions sans but lucratif
qui sont contrdlées et principalement financées par
des unités d’administration publique. La plupart de la
production de ces unités est fournie gratuitement ou a
des prix économiquement non significatifs. Le secteur
S13 est subdivisé en plusieurs sous-secteurs : admi-
nistration centrale (S1311), administrations d’Etats
fédérés (S1312), administrations locales (S1313) et
administrations de sécurité sociale (S1314).

Les encours correspondent au niveau des actifs finan-
ciers et des passifs a une date donnée. Les comptes
de patrimoine financiers font en outre apparaitre un
solde comptable, qui est la valeur financiere nette
(voir le chapitre 3 du présent Guide).

Les actifs financiers et les passifs sont regroupés
en sept catégories d’instruments, dont la plupart sont
répartis en sous-catégories en fonction de leur degré
de liquidité : or monétaire et DTS (F.1), numéraires
et dépots (F.2), titres autres qu'actions (F.3), crédits
(F4), actions et autres participations (F.5), réserves
techniques d’assurance (F.6), et autres comptes a
recevoir/a payer (F.7). Tous les actifs ont un passif
de contrepartie, a I'exception de F.1.

La dette brute des administrations publiques
se compose de tous les passifs (a court et a long
terme) constitués par les instruments AF.2 a AF7,
de I'ensemble des administrations publiques (S13),
qui comprend les sous-secteurs de 'administration
centrale, des administrations d’Etats fédérés, des
administrations locales et des administrations de
sécurité sociale. La dette brute de 'administration
centrale comprend tous les passifs du sous-secteur
de 'administration centrale (S1311).

Dans les comptes consolidés, les encours des actifs fi-
nanciers et des passifs réciproques entre sous-secteurs
d’un méme secteur et entre unités institutionnelles
d’un méme sous-secteur sont éliminés. Ces comptes
refletent mieux la position financiere des différents
agents économiques.



 Les principes de valorisation correspondent généra-
lement a ceux du SCN : les actifs et financiers et les
passifs sont valorisés a leur valeur de marché lorsqu’ils
sont négociés sur des marchés financiers organisés. La
méme valeur leur est imputée au compte de patrimoine,
qu’ils soient enregistrés a l'actif ou au passif.

10.122 Les statistiques sont établies a partir de données
communiquées en réponse a un questionnaire conjoint
OCDE/Eurostat par des entités nationales : principalement,
les banques centrales et les offices statistiques nationaux.
Ces statistiques couvrent les comptes de patrimoine finan-
ciers de tous les pays de 'OCDE.

H. Secrétariat du Club de Paris

10.123 Le Club de Paris a mis au point des procédures
de rééchelonnement collectif de la dette bilatérale officielle
dans les années 50, époque a laquelle ’Argentine s’est
adressée a ses créanciers bilatéraux. Le Club est un groupe
ad hoc de pays créanciers (pour la plupart membres de
I’OCDE) qui répondent aux demandes d’allégement de la
dette sous forme de crédits a I'exportation garantis et de
préts intergouvernementaux.

10.124 Les dettes envers les créanciers officiels du
Club de Paris sont maintenant restructurées dans le cadre
de cet organisme, en particulier depuis que la Russie en
est devenue membre (1997). Les dettes envers les banques
commerciales sont généralement restructurées par des
consortiums de banques commerciales. Les crédits-four-
nisseurs non assurés et les dettes envers les gouvernements
des pays non membres du Club de Paris sont normalement
restructurés par voie de négociations bilatérales.

I. Club de Paris

10.125 Le Club de Paris est un groupe informel de pays
créanciers. Il dispose d’un secrétariat permanent, assuré
par le Trésor francais et administré au nom de tous les pays
créanciers par un haut responsable en sa qualité de Président
du Club. Le Club compte 19 membres permanents; les pays
créanciers non membres peuvent étre invités a participer aux
réunions* sur le traitement de la dette d’un pays débiteur
particulier s’ils détiennent d’importantes créances sur ce
pays. Le Club se réunit presque tous les mois a Paris tant
aux fins de I'examen de questions d’endettement entre

“En 2010, les pays non membres permanents du Club de Paris qui
avaient participé a certains accords du Club en qualité de créanciers
étaient les suivants : Abou Dhabi, I’Afrique du Sud, I’Argentine, le Brésil,
la Corée, Israél, le Koweit, le Maroc, le Mexique, la Nouvelle-Zélande,
le Portugal, Trinité-et-Tobago et la Turquie.
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membres permanents que du rééchelonnement de la dette
d’un pays débiteur.

10.126 Un pays éprouvant des difficultés a assurer le
service de sa dette envers des créanciers bilatéraux offi-
ciels adresse au Président du Club de Paris une demande
d’allégement de sa dette. A leur réunion mensuelle, les
créanciers accepteront de donner suite a cette demande
a condition que le pays mette en ceuvre un programme
d’ajustement appuyé par le FMI et qu’il y ait un besoin de
financement qui rende le rééchelonnement nécessaire. Les
parties intéressées parviennent normalement a un accord
dans le cadre de négociations menées de vive voix ou par
correspondance si les créanciers sont trés peu nombreux.
Le Club de Paris peut «traiter» la dette due (contractée
ou garantie) par les administrations publiques et/ou le
secteur public du pays débiteur envers les pays créanciers
ou leurs institutions compétentes : crédits a I’'exportation
bénéficiant d’une garantie officielle et préts bilatéraux.
Les représentants des pays créanciers au Club de Paris
décident de la période pour laquelle I'allégement de la dette
sera accordé (appelée période de consolidation), des dettes
qui seront incluses (échéances de la période considérée
et, le cas échéant, arriérés et dette déja rééchelonnée) et
des modalités de remboursement de la dette consolidée
(périodes de grace et de remboursement).

10.127 Deux types de «traitement» peuvent &tre appli-
qués par le Club de Paris :

* Les traitements de flux, portant généralement a la fois
sur les paiements d’amortissement et d’intéréts prévus
a I’échéancier pour une période donnée.

* Les traitements de stock, portant sur 'encours total du
principal a une date donnée, pour les pays qui ont de
bons antécédents dans leurs opérations avec le Club
de Paris, si ce traitement permet au pays de sortir du
cycle des rééchelonnements.

10.128 Les négociations du Club de Paris donnent
lieu a un accord-cadre multilatéral (Proces-verbal agréé)
qui doit &tre suivi d’accords d’application bilatéraux avec
chaque organisme créancier. Le taux d’intérét de la dette
rééchelonnée (intéréts moratoires) n’est pas déterminé dans
le cadre du Club de Paris, mais est négocié sur une base
bilatérale en fonction des taux du marché.

10.129 Au début du processus d’allégement de la dette,
les pays créanciers du Club de Paris fixent une «date bu-
toir», apres laquelle les nouveaux contrats de prét signés
ne seront généralement plus admissibles a un allégement
du Club de Paris?. Il s’agit par la d’aider un pays débiteur a

“TLes contrats de prét signés apres la date butoir peuvent néanmoins
&tre annulés en partie ou en totalité dans le cadre de I'Initiative en faveur
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restaurer son crédit en réglant ses nouvelles obligations selon
I’échéancier initial. Méme si les accords d’allégement avec
le Club de Paris de la dette s’étalent sur un grand nombre
d’années, la date butoir restera normalement inchangée.

10.130 Il est apparu de plus en plus clairement, dans les
années 80, que certains pays a faible revenu lourdement
endettés envers 1’étranger se heurtaient & des problémes
d’insolvabilité, et non seulement de liquidité. Au fil des
ans, le Club de Paris a accordé aux pays a faible revenu des
rééchelonnements a des conditions de plus en plus conces-
sionnelles. Le niveau de réduction de la dette contractée
aux conditions du marché est peu a peu passé de 33,33 %
en 1988 (termes de Toronto) a 50 % en 1991 (termes de
Londres), 50-67 % en 1995 (termes de Naples), 80 %
en 1996 (termes de Lyon) et 90 % ou plus, si nécessaire dans
le cadre de I'initiative PPTE, en 1999 (termes de Cologne).

10.131 En 1996 a été créée I'Initiative d’allégement de la
dette en faveur des pays pauvres tres endettés (PPTE), qui
marque la premiere fois que les créanciers multilatéraux
accordent a un pays un allégement de sa dette. Le Club
de Paris contribue a I'initiative PPTE en consentant un
allégement assorti initialement des termes de Lyon et, a
présent, des termes de Cologne.

10.132 Un pays dont la dette est allégée par le Club de
Paris s’'engage a demander des conditions de restructuration
au moins similaires a ses autres créanciers extérieurs (en
dehors de ses créanciers multilatéraux, qui n’accordent un
allégement de dette qu'aux pays admissibles a une aide
dans le cadre de I'initiative PPTE). Il s’agit des créanciers
bilatéraux n’appartenant pas au Club de Paris, qui négocient
généralement avec le pays débiteur sur une base bilatérale,
ainsi que des créanciers privés (fournisseurs, banques,
obligataires, etc.).

10.133 L'initiative PPTE a montré la nécessité pour les
créanciers d’opter pour une approche plus modulée lorsqu’il
est décidé du traitement a appliquer a la dette d’un pays
débiteur. C’est pourquoi, en octobre 2003, les créanciers
du Club de Paris ont adopté une nouvelle approche pour
les pays autres que les PPTE : I'cApproche d’Evian».

10.134 Les accords du Club de Paris peuvent prévoir
des échanges de créances, dans une limite généralement
fixée a 20 % des créances commerciales. Les créanciers
du Club procedent a ces opérations d’échange sur une
base bilatérale. Depuis 1997, le Club de Paris autorise par
ailleurs les pays débiteurs a rembourser leur dette de ma-
niere anticipée. Ces dernieres années, il a encore assoupli

des pays pauvres tres endettés (PPTE) renforcée lorsque cette annulation
est nécessaire aux fins du rétablissement de la viabilité du pays débiteur
en question au point d’achévement.

ses pratiques en autorisant le remboursement anticipé de
certaines créances a leur valeur de marché.

2. Allégement de la dette envers
les banques commerciales

10.135 11 est beaucoup plus difficile d’organiser un
allégement multilatéral de la dette pour les banques com-
merciales que pour les créanciers officiels. Un assureur
national de crédits a I'exportation peut négocier un allé-
gement pour le compte d’un créancier individuel, mais il
n’est pas possible de consolider les créances des banques
commerciales d’un pays. En effet, chacun des créanciers
bancaires doit approuver I'accord conclu et, pour les préts
syndiqués, ces créanciers se chiffrent souvent par centaines.

10.136 Les négociations se déroulent suivant une pro-
cédure établie dans I'accord de 1970 entre les Philippines
et les banques commerciales créancicres. Les banques
créancieres constituent un comité (parfois connu sous
I'appellation de Club de Londres) composé d’une dou-
zaine de personnes représentant les principales banques
créancieres. La composition du comité — qui peut étre
totalement différente selon le cas considéré — est fonction
de la nationalité des banques du consortium, de sorte que
les négociations peuvent tenir compte des régimes fiscaux
et réglementaires applicables aux banques des divers
pays. Le comité négocie un «accord de principe» avec les
représentants du pays débiteur. Laccord est signé une fois
qu’il a été approuvé par toutes les banques créancieres et
entre en vigueur lorsque certaines conditions sont remplies,
notamment le paiement de frais et arriérés. Comme dans
le cas du rééchelonnement de la dette envers les créanciers
publics, les banques accordent normalement a un pays
débiteur un allégement de sa dette sous réserve qu’il mette
en ceuvre un programme d’ajustement appuyé par le FMIL.
Contrairement au Club de Paris, les créanciers commerciaux
ne fixent pas de date «butoir».

10.137 Les accords avec les banques commerciales
prévoient la restructuration du principal; il est rare qu’il y
ait consolidation des charges d’intéréts initiales. Comme
dans les accords avec le Club de Paris, la consolidation de la
dette a court terme est une opération exceptionnelle (mais,
lorsqu’une part importante des arriérés est due au titre d’'une
dette a court terme, la restructuration est souvent la seule
option qui reste). Parmi les initiatives visant a réduire la
charge de la dette envers les banques commerciales figure
le Plan Brady (1989). Cette initiative de restructuration de
la dette fondée sur les conditions du marché offre un menu
d’options aux banques créancieres : rachats de dettes (le
gouvernement du pays débiteur rachete la dette avec une
décote par rapport a sa valeur nominale qui est fixée d’un



commun accord avec les banques créancieres); échange de
créances contre des obligations émises en dessous du pair
mais assorties du taux d’intérét du marché (obligations a
prime d’émission) et échange de créances contre des obli-
gations a rendement inférieur au taux d’intérét du marché
(obligations a intéréts réduits). Les obligations a prime
d’émission et les obligations & intéréts réduits sont garanties
a 100 % par des titres a coupon zéro du gouvernement des
Etats-Unis pour ce qui est du principal et partiellement
garanties pour ce qui est des paiements d’intéréts.

I. Conférence des Nations Unies
sur le commerce et le développement
(CNUCED)

10.138 La CNUCED est I'organe central du systeme
des Nations Unies pour le traitement intégré des questions
relatives a la dette. Par I'intermédiaire de son Service du
financement de la dette et du financement (DDFB), elle
procede a des travaux de recherche et d’analyse des poli-
tiques et assure une assistance technique

10.139 La CNUCED est chargée d’établir le rapport
annuel du Secrétaire général des Nations Unies a I’As-
semblée générale de ’'ONU sur les problemes de la dette
extérieure des pays en développement et des économies
en transition. Ce rapport analyse les tendances d’évolution
récentes et les nouvelles questions qui se posent, et présente
des recommandations sur ’action a mener. La CNUCED
fournit également un appui technique pour les délibérations
de I’Assemblée générale de ’ONU portant sur le point de
Pordre du jour relatif a la dette.

10.140 En outre, la CNUCED procede notamment a des
travaux de recherche sur le cadre des analyses de la viabilité
de la dette, de la dette intérieure, des marchés obligataires
et des structures institutionnelles de gestion de la dette.

10.141 La CNUCED fournit sur une base sélective des
conseils aux pays débiteurs sur la conception de stratégies
viables en matiere de dette publique et les négociations
connexes, notamment les renégociations des conditions
de la dette dans le cadre du Club de Paris. Le DDFB
s’efforce par ailleurs de promouvoir les préts et emprunts
souverains responsables et la gestion des risques associés
a la dette publique.

10.142 Le DDFB de la CNUCED offre par ailleurs aux
pays en développement une large gamme de services d’assis-
tance technique qui ont pour objet de renforcer leur aptitude
a gérer efficacement leur dette publique. Cette coopération
technique est assurée dans le cadre du Programme DMFAS
(Systeme de gestion et d’analyse financiere de la dette).
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I. Apercu général du Programme DMFAS

10.143 Par son Programme DMFAS, la CNUCED est
parvenue a aider les pays a améliorer leurs capacités de
gestion de la dette depuis le début des années 80. Les pays
et institutions ayant bénéficié de cette aide se chiffraient
respectivement a 66 et 102 en 2010. Face a I’évolution de
la situation de la dette des pays en développement pendant
les trois dernieres décennies, I'assistance technique du
Programme DMFAS a été adaptée aux besoins changeants
de ces pays en matiere de gestion de la dette.

10.144 Le Programme DMFAS offre aux pays une série
d’options qui ont fait leurs preuves pour améliorer leurs ca-
pacités de gestion des engagements publics et de production
de données fiables sur la dette pour les besoins de prise de
décision. Parmi ces options figure son logiciel de gestion de la
dette, DMFAS — qui facilite considérablement les travaux de
la direction de la dette —, ainsi que des services consultatifs
et des activités de formation a la gestion de la dette.

10.145 Les produits et services du Programme DMFAS
sont systématiquement actualisés en fonction des nou-
veaux besoins des pays et conformément aux meilleures
pratiques de gestion de la dette. Ils sont offerts aux pays
dans le cadre de projets de coopération technique, ainsi
que de conférences et ateliers internationaux et régionaux.
La CNUCED étant une institution des Nations Unies, tous
les pays membres qui le demandent peuvent bénéficier de
l’assistance technique du programme, laquelle est fournie
en anglais, en arabe, en espagnol et en francais.

10.146 Apres I'achévement du projet entrepris, le
Programme assure un appui continu aux pays qui utilisent
le DMFAS notamment dans le cadre de son service d’as-
sistance aux usagers.

10.147 Le Programme fournit les services suivants :

* Renforcement des capacités au moyen du logiciel de
gestion et d’analyse financiere de la dette (DMFAS),
qui est congu pour répondre aux besoins opération-
nels, statistiques et analytiques des gestionnaires de
la dette et des organismes participant a ’élaboration
des stratégies de dette publique, et formation a I'uti-
lisation de ce logiciel.

* Renforcement des capacités par la formulation de
conseils, notamment dans les domaines suivants :
évaluation des besoins, aspects techniques, adminis-
tratifs, juridiques et institutionnels de la gestion de la
dette, assistance pour I'installation et la maintenance
du logiciel.

* Renforcement des capacités sous forme de compé-
tences techniques en matiere de gestion de la dette a
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l’aide des modules du logiciel couvrant la validation
des données, les statistiques et 'analyse de la dette.

10.148 De plus amples détails sur le systeme de gestion
de la dette DMFAS sont présentés en annexe au présent
chapitre.

2. Services consultatifs du Programme DMFAS

10.149 Sur la demande d’une institution publique, la
CNUCED procede a une évaluation des besoins en matiere
de capacités de gestion de la dette du pays. La CNUCED et
les autorités nationales collaborent ensuite a 1a détermination
des volets de la gestion de la dette 2 améliorer au moyen
du Programme DMFAS. Toutes les activités définies sont
présentées dans un document de projet de coopération
technique qui est soumis aux organismes de financement
potentiels. L'exécution du projet commence des I'appro-
bation du document par toutes les parties. Dans le cadre
d’un projet de ce type, le Programme fournit des conseils
portant, par exemple, sur I'installation et I'utilisation du
systeme DMFAS, son intégration dans d’autres systemes
de gestion financiere, la constitution de bases de données,
les stratégies de la dette, les circuits de communication et
d’information, les techniques de financement, 'analyse de
crédit et la renégociation de la dette. Ces activités consul-
tatives se poursuivent apres 'achevement de chaque projet
par le biais de services tels que ceux d’appui technique.

3. Services de formation et de renforcement
des capacités du Programme DMFAS

10.150 Le Programme offre un large éventail de ser-
vices de formation et, plus généralement, de renforcement
des capacités, qui vont de la formation fonctionnelle et
technique au systeme DMFAS, notamment aux différents
types d’instruments de la dette et a la production de divers
rapports a I'intention d’un groupe cible, a I’analyse et a
I’établissement de liens avec d’autres systemes. 11 fournit
également des modules détaillés de renforcement des
capacités dans les domaines de la validation des données,
des statistiques de la dette et de 'analyse du portefeuille de
la dette. Ces modules sont congus pour aider les pouvoirs
publics non seulement & acquérir des connaissances et
des compétences dans les domaines correspondants, mais
aussi a les utiliser pour mettre au point des produits bien
définis, que ceux-ci (généralement le ministre des finances
et/ou le gouverneur de la banque centrale) s’engagent a
continuer de produire. Les produits en question sont des
calendriers de validation des données, des bulletins de
statistiques de la dette et des examens du portefeuille de
la dette, auxquels il est envisagé d’appliquer les normes
internationales les plus récentes.

10.151 Les activités de renforcement des capacités
suivent une approche ascendante. Elles commencent par
une aide a la création d’une base de données sur la dette
(installation du logiciel DMFAS, formation, enregistrement
des informations sur la dette, validation des données) et sont
suivies d’une formation a I’établissement et la production
de statistiques fiables sur la dette (y compris des bulletins
de statistiques de la dette), puis d’une aide a I'analyse du
portefeuille de la dette (évaluation de I'adéquation de la
composition du portefeuille de la dette) et a la maitrise des
concepts d’analyse de la viabilité de la dette. La formation
est dispensée au niveau national et régional.

4. Conférence sur la gestion
de la dette de la CNUCED

10.152 Tous les deux ans, la CNUCED organise une
conférence internationale sur la gestion de la dette, qui réunit
les représentants des gouvernements venus pour la plupart
des capitales des pays, des organisations internationales, du
secteur financier et juridique privé, des milieux universitaires
et de la société civile. La conférence offre aux pays un forum
de discussion sur un grand nombre des questions les plus
pertinentes dans le domaine de la gestion de la dette et des
finances publiques, son but ultime étant d’aider les pays en
développement a gérer plus efficacement leur dette. Cette
réunion offre également aux gestionnaires de la dette et aux
décideurs du monde entier une excellente occasion de procéder
a des échanges de vues et de partager leurs expériences.

5. Autres activités

10.153 Le Programme DMFAS aide également d’autres
organisations internationales a renforcer leurs capacités de
gestion de la dette. L'initiative du Mécanisme de gestion de
la dette de la Banque mondiale est importante a cet égard.
Elle a débouché sur deux importants produits : 'instrument
d’évaluation de la performance en matiere de gestion de
la dette (DeMPA), qui a pour objet d’évaluer les capacités
de gestion de la dette d’un pays, et la stratégie de gestion
de la dette a moyen terme (MTDS), qui est un outil Excel
congu pour aider les pays a élaborer et mettre a jour leur
stratégie de gestion de la dette.

10.154 La CNUCED fournit en outre un vaste soutien
a I'Initiative de développement de 'INTOSAI (IDI) dans
le cadre de son programme de renforcement des capacités
dont disposent les institutions supérieures de controle des
finances publiques pour procéder a un audit des comptes
publics. Cet appui est assuré sur la base d’un protocole
d’accord officiel conclu avec I'IDI, aux termes duquel le
Programme DMFAS fait bénéficier I'IDI de son expertise
dans les domaines suivants : établissement de matériels de



formation, formation approfondie des auditeurs des institu-
tions supérieures de contrdle, examen des projets de plans
de vérification nationaux et apport du soutien nécessaire
a ces activités. Par ailleurs, le Programme participe aux
séminaires et ateliers de I'IDI sur la gestion de la dette et
adapte le logiciel DMFAS aux besoins de I'IDI.

6. Le systéme DMFAS et le Guide des
statistiques de la dette du secteur public

10.155 Le systtme DMFAS est conforme au présent
Guide des statistiques de la dette du secteur public. Des
efforts ont été déployés pour assurer la cohérence des
concepts de base, notamment ceux applicables aux volets
suivants : couverture, évaluation, calculs de la valeur
actualisée, classification et information :

« Définitions. Toutes les définitions de la dette, de la
dette du secteur public et des termes connexes sont
cohérentes.

¢ Couverture. Le DMFAS couvre la plupart des ins-
truments inclus dans le présent Guide des statistiques
de la dette du secteur public. Certaines informations
relatives a ces instruments, notamment les arriérés
dus aux fournisseurs, ne sont généralement pas prises
en compte, bien qu’elles puissent I'étre si les données
sont disponibles.

« Evaluation. Les valorisations des stocks et des flux
sont cohérentes. Les stocks sont valorisés sur la base
des taux de change en fin de période, et les transactions
le sont au jour de la transaction. I1 est également pos-
sible de valoriser les instruments au prix du marché.

* Valeur actualisée. Le DMFAS permet en outre de
calculer les valeurs actualisées au moyen des ensembles
de taux d’intérét requis pour les monnaies utilisées, tels
que le taux d’intérét commercial de référence (TICR).

¢ C(lassifications. Le DMFAS incorpore par ailleurs
toutes les classifications incluses dans le Guide des
statistiques de la dette du secteur public, notamment
la classification par secteur débiteur, par instrument
et par échéance (initiale et résiduelle). De nombreux
autres types de classifications sont également inclus,
comme les classifications par créancier, degré de
garantie et secteur économique.

 Information. Le DMFAS donne lieu a un jeu complet
d’états statistiques qui sont conformes aux tableaux de
base du Guide des statistiques de la dette du secteur
public. 1 offre a cet égard une méthodologie souple
qui permet a l'utilisateur d’adapter ces états et d’en
produire un grand nombre pour répondre aux besoins
particuliers additionnels de I'institution ou du pays.
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J. Banque mondiale

10.156 La Banque mondiale recueille et diffuse des
données sur la dette des administrations publiques et du
secteur public sur une base trimestrielle. Les données sont
établies suivant les classifications et définitions du présent
Guide et sont conformes a celles des autres systemes de
statistiques macroéconomiques : SCN, Manuel de la ba-
lance des paiements et de la position extérieure globale,
Statistiques de la dette extérieure, Manuel de statistiques
de finances publiques, Handbook of Securities Statistics
(Manuel de statistiques de titres) et Manuel de statistiques
monétaires et financieres.

10.157 L'intérét que porte la Banque mondiale aux
statistiques sur la dette du secteur public est d’ordre
analytique et opérationnel. Au niveau analytique, la
Banque est 'une des principales sources internationales
d’informations sur la situation économique des pays en
développement et d’analyses de celle-ci. Dans le cadre du
programme DeMPA, elle procede a des évaluations de la
performance en matiere de gestion de la dette du secteur
public au moyen d’un vaste ensemble d’indicateurs de
performance couvrant la totalité des fonctions de gestion
de la dette publique. Au niveau opérationnel, les activités
de prét et d’emprunt de la Banque mondiale exigent une
surveillance étroite de la situation financiere globale de
chaque emprunteur, par exemple de sa capacité d’assurer
le service de sa dette.

10.158 En 2010, la Banque mondiale et le FMI, avec
I'aval de 'Equipe spéciale interinstitutions des statistiques
des finances, ont lancé la base de données sur la dette du
secteur public (DSP), qui est accessible a partir du site
Internet de la Banque mondiale*. Les principales sources
des données sur la dette du secteur public sont le ministere
des finances, le Trésor et la banque centrale des divers pays.

10.159 La base de données DSP a pour principal
objectif de faciliter la diffusion en temps opportun des
données sur la dette du secteur public, établies suivant
les normes prescrites. En centralisant ces données et les
métadonnées, la base de données DSP facilite I’analyse
macroéconomique et les comparaisons entre pays. Elle
donne acces aux données sur la dette des administrations
publiques, qui sont essentielles aux comparaisons avec
les données sur leur dette extérieure et au calcul de leur
dette intérieure, égale a la différence entre la dette totale
et la dette extérieure.

10.160 La base de données comporte cinq ensembles
de tableaux couvrant les composantes suivantes du secteur
public : administration centrale budgétaire, administration

Voir http://www.worldbank.org/qpsd.
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centrale, administrations publiques, sociétés non financieres
publiques et sociétés financieres publiques. Les tableaux
ont été congus pour recueillir des données ventilées par
instrument de dette, échéance, monnaie de libellé et ré-
sidence du créancier — conformément aux tableaux du
chapitre 5 du présent Guide.

10.161 Les pages du site Internet de la Banque mondiale
consacrées aux statistiques de la dette du secteur public
contiennent des informations sur les autres sources d’in-
formations complémentaires et connexes et les hyperliens
correspondants. Il s’agit, par exemple, de la plateforme

commune des statistiques de la dette extérieure (Joint
External Debt Hub)*, des statistiques trimestrielles de
la dette extérieure (Quarterly External Debt Statistics ou
QEDS)¥, des données de la BRI sur les opérations bancaires
et sur les titres, de 'enquéte coordonnée du FMI sur les
investissements de portefeuille, de sa publication annuelle
de statistiques de finances publiques, Government Finance
Statistics Yearbook, et de sa publication International
Financial Statistics.

“Voir http://www.jedh.org.

Voir http://www.qeds.org.



Annexe : Systémes d’enregistrement,
de gestion et d’analyse financiére
de la dette

Cette annexe présente des informations détaillées sur
lensemble des logiciels de gestion de la dette du Secré-
tariat du Commonwealth et sur le systeme de gestion et
d’analyse financiere de la dette (DMFAS) de la CNUCED.

I. Systéme de gestion de la dette du
Secrétariat du Commonwealth (CS-DMS)

10.162 Le systeme de gestion de la dette du Secrétariat
du Commonwealth (Commonwealth Secretariat’s Debt
Management Solutions, ou CS-DMS) se compose de trois
logiciels : CS-DRMS, CS-SAS et CS-PDAT®!. En 2011, le
systeme a été installé dans 60 pays membres et non membres
du Commonwealth et déployé€ sur plus d’une centaine de
sites de ministeres des finances, banques centrales, de
Trésors, de bureaux des comptables généraux («accountant
general offices») et d’'administrations provinciales.

a. Principales fonctionnalités

i. CS-DRMS

10.163 Le CS-DRMS est un outil intégré servant a en-
registrer, suivre, analyser et communiquer les données sur
la dette contractée ou garantie par le secteur public. Outre
qu’il offre un archivage complet des données sur tous les
types de dette extérieure et intérieure (y compris les titres)
et sur les garanties, par instrument et sur une base agrégée,
il permet aux utilisateurs d’enregistrer et de gérer la dette
et les dons du secteur privé. Le systéme peut étre utilisé
pour le cycle complet des opérations et des transactions
relatives a la dette d’un pays, de la négociation d’un prét
ou de I'’émission d’un titre jusqu’a son remboursement.

10.164 Le systeme a été congu de maniere a faciliter la
tache de I'utilisateur. Il a une interface graphique convi-
viale permettant aux gestionnaires de la dette d’examiner
rapidement et facilement les emprunts et les transactions
correspondantes des administrations publiques, en pro-
cédant a différentes agrégations (voir le graphique 10.1).

10.165 Le CS-DRMS respecte les normes et conventions
internationales par le mode d’enregistrement des données
sur la dette, notamment au regard des volets suivants :
couverture, comptabilisation, classification, valorisation et
communication des données. Le systeéme est ainsi conforme
aux principes d’enregistrement et de communication des
données retenus dans les manuels d’établissement des
statistiques de la dette (le présent Guide et Statistiques sur

'Le CS-PDAT sera disponible avant la fin de 2011.
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la dette extérieure — Guide pour les statisticiens et les
utilisateurs) mis au point sous 'égide de I'Equipe spéciale
interinstitutions des statistiques des finances.

10.166 11 est facile de configurer le CS-DRMS pour
l'utiliser a 'appui d’opérations particulieres de gestion de la
dette. Le systeme permet d’effectuer un certain nombre de
controles et de validations visant & assurer que les données
sont enregistrées de maniere slire et correcte. Son approche
holistique offre un large éventail de fonctionnalités et a une
architecture robuste, sire et ouverte qui permet d’établir
des interfaces avec des systemes tiers.

10.167 Le systeme est continuellement mis a jour pour
tenir compte de I’évolution de la gestion de la dette, des
pratiques des créanciers, des normes de comptabilisation
de la dette et des technologies de maniere a répondre aux
besoins divers des pays clients. Les principales fonctions du
CS-DRMS sont récapitulées ci-apres et dans le tableau 10.1.

Enregistrement de la dette

10.168 Le CS-DRMS est un systeme intégré qui enre-
gistre divers types de flux — dette intérieure et extérieure,
dons et préts des administrations publiques — aux fins de
l'administration et de la gestion quotidiennes des différentes
opérations relatives a la dette. Il comporte un module com-
plet pour les crédits qui permet 'enregistrement d’un large
éventail d’instruments officiels et commerciaux, y compris
la dette a court terme et la dette du secteur privé. Il com-
porte aussi un module complet pour les titres qui permet
I'enregistrement de divers types de titres publics comme
les bons du Trésor, les obligations (instruments a taux fixe,
ataux variable, a prime d’émission et indexés), les billets a
ordre et les billets de trésorerie. Les obligations souveraines
émises sur les marchés des capitaux internationaux peuvent
elles aussi étre enregistrées dans le CS-DRMS.

10.169 Les prévisions des paiements au titre du service
de la dette sont établies en fonction des caractéristiques des
instruments et peuvent étre comparées aux transactions ef-
fectives dans le systeme. Le systeme utilise ces données pour
une mise a jour automatique de I'encours de la dette et des
projections des flux, y compris des arriérés, le cas échéant.

10.170 Un module spécial pour les décaissements permet
d’enregistrer et de suivre divers types de décaissements (par
exemple les remboursements, les avances de trésorerie, les
paiements directs) au titre de I'exécution du projet. Il peut
servir 2 la saisie du plan comptable de I'Etat et des rubriques
des dépenses et a 'établissement de rapports sous une pré-
sentation conforme a celle du budget et du plan comptable.

Information sur la dette

10.171 Le CS-DRMS est doté d’une fonction d’infor-
mation souple et entierement adaptable. Le systéme permet
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Graphique 10.1. Le CS-DRMS du Secrétariat du Commonwealth
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d’établir plus d’une centaine d’états statistiques standard
qui répondent aux exigences des fonctions opérationnelles,
analytiques et statistiques de la plupart des pays. Si besoin est
les utilisateurs peuvent créer leurs propres rapports a 'aide
d’un assistant spécialisé convivial et d’un outil de pointe.

10.172 Le systeme est tout a fait conforme aux normes
internationales de diffusion de la NSDD, du SGDD, des
statistiques trimestrielles de la dette extérieure (QEDS),
du Systéme de notification de la dette extérieure et des
initiatives du FMI et de la Banque mondiale au regard de
la base de données des statistiques du secteur public. Le
CS-DRMS integre un certain nombre de rapports sur les
modeles prescrits dans le cadre des diverses initiatives de
diffusion des données. Le systeme offre des liens avec le
Systeme de notification de la dette extérieure de la Banque
mondiale et le SGDD-QEDS.

Analyse de la dette

10.173 Le CS-DRMS a des fonctions analytiques éten-
dues qui facilitent 'analyse de I'ensemble du portefeuille de
la dette. Le module analyse comprend un certain nombre
de fonctions d’analytiques du portefeuille récapitulant les
caractéristiques de ce dernier, parmi lesquelles sa ventilation
par créancier, sa composition en monnaies, son profil par
échéance, les catégories d’intéréts et de taux d’intérét, et
divers indicateurs de risques.

10.174 Les utilisateurs peuvent établir leurs propres
projections des variables économiques et leurs propres
scénarios d’emprunt pour en analyser I'impact sur leur
portefeuille. Les principaux ratios d’endettement retenus
dans I’analyse sont de type standard, mais d’autres ratios
peuvent étre définis selon les besoins du pays. Les résul-
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Tableau 10.1. Principales fonctions du Systéme de comptabilisation et de gestion
de la dette du Secrétariat du Commonwealth (CS-DRMS)

Enregistrement et gestion Information

Analyse

Autres fonctions

« Conformité totale aux
normes internationales
d’établissement des données
sur la dette (par exemple le
Guide de statistiques de la
dette publique et le Guide
de statistiques de la dette
extérieure)

*Tenue d’un inventaire de tous
les instruments de la dette
extérieure et intérieure (et
des dons), notamment :

* dette et garanties du secteur
public

* dette a court terme et dette
du secteur privé

* accords de restructuration, y
compris de rééchelonnement

* Enregistrement de toutes les
modalités des instruments,
avec copie des documents
connexes

* Enregistrement de toutes
autres informations
pertinentes, telles que taux
de change, taux d’intérét et
données macroéconomiques

* Prévisions des paiements
du service de la dette, par
instrument et sous forme
agrégée, avec et sans les
décaissements futurs

* Enregistrement des
transactions effectuées au
titre du service de la dette et
des décaissements, transaction
par transaction

* Identification des emprunts
en arriérés et calcul des
paiements de pénalité

* Suivi des emplois et des
décaissements des emprunts
et des dons

* Enregistrement et suivi des
garanties, des préts et des
rétrocessions de prét

* Gestion du portefeuille par le
biais de restructurations et au
moyen de produits financiers
dérivés

* Plus d’une centaine de
rapports standard permettant
de répondre aux diverses
exigences des fonctions
opérationnelles, analytiques et
statistiques

* Rapports intégrés sur
les modeles de rapports
internationaux prescrits par la
NSDD, le SGDD, le Systéeme
de notification de la dette et
de la dette du secteur public

* Présentation d’informations
et de rapports sur tout
instrument ou toute catégorie
d’instruments

* Production facile de rapports
personnalisés pour satisfaire
a toute autre exigence
d’information

* Transfert électronique de
données au Systéme de
notification de la dette de
la Banque mondiale et au
SGDD-QEDS

* Exportation de données en
vue de leur utilisation avec
d’autres outils d’analyse tels
que ceux de la SDMTdu FMI
et de la Banque mondiale et
les modéles de CVD pour
les pays a faible revenu et a
revenu intermédiaire

* Analyse de sensibilité aux
variations des taux d’intérét
et des taux de change dans
différents scénarios

* Test des conséquences des
nouveaux emprunts sur la
base de différentes hypothéses
concernant les monnaies, les
taux d’intérét et les conditions
de remboursement

Evaluation de différentes
options de prét

Evaluation de diverses
propositions de refinancement
et de rééchelonnement de
préts et calcul des besoins
d’allégement de la dette

Combinaison des données
sur la dette du CS-DRMS et
de données économiques
exogénes pour établir des
projections d’indicateurs
essentiels de la dette, en
valeurs nominale et actualisée

* Calcul de divers indicateurs
de co(t et de risque et
évaluation de différents types
de risques (par exemple
risque de change, de taux
d’intérét, de renouvellement,
de refinancement)

« Outils de validation pour
assurer l'intégrité et
I'exactitude de la base de
données

* Intégration des fonctions de
front, middle et back office par
le biais de la base de données
et des options de gestion de
la sécurité

* Réduction des risques
opérationnels par contréle de
l'accés et par des fonctions
telles que celles de sauvegarde
et restauration

* Intégration facile avec d’autres
systémes d’information
de gestion financiére pour
accroitre I'efficacité et
réduire au minimum le risque
opérationnel

Améliorations a venir

* Enregistrement et déclaration
en ligne par Internet

* Pleines capacités de
comptabilisation sur la base
des droits constatés et de
valorisation au prix du marché

 Capacités renforcées
d’évaluation et de suivi des
passifs conditionnels

tats de I’analyse sont présentés sous forme de graphiques
et peuvent étre exportés dans d’autres applications telles
que Microsoft Excel, afin de donner lieu a de nouvelles
analyses et manipulations. Le CS-DRMS a également des
fonctions permettant de générer des données sous forme
de rapports intégrés sur les modeles prescrits (pour les
pays a faible revenu aussi bien que pour les pays ayant
acces au marché) aux fins de ’analyse de la viabilité
de la dette dans le cadre DSA-DSF et pour I'ensemble
d’outils de la Stratégie de gestion de la dette a moyen
terme (SDMT), qui entre dans le cadre de cette derniere,

tous deux mis au point conjointement par le FMI et la

Banque mondiale.

Restructuration de la dette

10.175 Le CS-DRMS a des fonctions étendues de gestion
de la restructuration de la dette. Le systeme a non seulement
des fonctions de traitement des refinancements, rachats
de dettes et produits financiers dérivés (options intégrées,
swaps, etc.), mais aussi des fonctions spécialisées pour les
restructurations par le Club de Londres et le Club de Paris,
y compris celles dans le cadre de I'Initiative PPTE et de
I'Initiative d’allégement de la dette multilatérale (IADM).
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Intégration aux systemes

d’information de gestion financiere

10.176 Outre qu’il comporte des interfaces avec les
portails de présentation de I'information et les outils de
gestion de la dette, le CS-DRMS peut étre relié aux sys-
temes intégrés d’information relatifs a la gestion financiére
(IFMIS). Le Secrétariat non seulement fournit aux pays
I'appui technique dont ils ont besoin pour procéder a cette
intégration, mais il les aide aussi a analyser leurs processus
opérationnels pour leur permettre de maximiser les gains
d’efficacité résultant de cette intégration.

ii. CS-SAS

10.177 Le CS-SAS aide les directions de la dette par-
ticipant aux adjudications de titres a gérer chaque étape
du processus d’adjudication, du jour de 'annonce jusqu’au
versement des montants dus par les soumissionnaires re-

tenus; les lettres d’attribution des titres sont produites sous
forme électronique. Le systéme permet principalement de :

» procéder a I'adjudication de différents types d’instru-
ments, notamment les bons et obligations du Trésor;

* réaliser différents types d’encheres, y compris a des
prix uniforme ou au prix demandé;

* présenter des soumissions sur la base du rendement
et du prix;

¢ traiter a la fois les soumissions concurrentielles et
non concurrentielles;

* enregistrer les paiements pour les offres retenues;
* régler les commissions aux opérateurs primaires;
o gérer le déroulement des activités du début a la fin;

« utiliser les liens avec le CS-DRMS et d’autres systemes
pour transférer les offres retenues.

10.178 Le CS-SAS crée un certain nombre de rapports
opérationnels sur les adjudications, qui sont complétés par
divers rapports d’analyse des données provenant d’adjudica-
tions antérieures. La couverture des soumissions et 'évolution
des rendements des adjudications précédentes sont représen-
tées dans un graphique qui compare les montants notifiés,
soumis et attribués. Il est possible de suivre le déroulement
des adjudications en temps réel et de comparer les résultats
de différentes adjudications (voir le graphique 10.2).

10.179 Le Secrétariat propose également un systeme
d’encheres basé sur I'Internet qui permet aux soumission-
naires de placer des offres par voie électronique et de gérer
ces dernieres offres dans un environnement sécurisé (voir
le graphique 10.3).

iii. CS-PDAT

10.180 Le CS-PDAT est un systeme spécialisé d’appui
aux décisions du middle office/front office, congu pour

permettre aux gestionnaires de la dette publique de gérer
celle-ci avec prudence en portant leur attention sur les
cofits et les risques. Cet outil s’inscrit dans un cadre
intégré d’élaboration et d’exécution de stratégies de
gestion de la dette et permet aux gestionnaires d’établir
différentes stratégies d’emprunt et d’en évaluer les cofits
et les risques (voir graphique 10.4). Il permet aussi a ces
derniers de mettre en ceuvre et de suivre le déroulement
de la stratégie retenue par I'intégration de la gestion de
trésorerie et de la gestion de la dette, I’établissement d’un
plan d’emprunt annuel assorti d’un calendrier d’émissions,
et par des opérations de gestion des passifs (par exemple
rachats, conversions, options intégrées, restructurations
et swaps). Bien qu’il fasse partie du CS-DMS, le CS-
PDAT a été concu de maniére a avoir une interface avec
tous les logiciels d’enregistrement de la dette aux fins de
I'importation des données sur le portefeuille de la dette.

10.181 Cet outil donne aux gestionnaires de la dette
la possibilité de procéder a un vaste éventail d’analyses,
allant des plus simples aux plus compliquées et portant
sur tous les éléments du portefeuille de la dette publique.
Il est centré sur les cofits et les risques associés a diffé-
rentes stratégies d’emprunt dans divers scénarios aux fins
de I'analyse de stratégies de remplacement. Le systeme
CS-PDAT permet de réaliser des analyses détaillées de
divers risques de marché et de refinancement.

10.182 Lorsque le gestionnaire de la dette a décidé
de la stratégie qu’il veut suivre, le CS-PDAT lui permet
d’appliquer cette derniere par la mise au point d’un
plan d’emprunt annuel, avec simulation d’un calendrier
d’émissions de titres publics. En ce qui concerne le
développement du marché de la dette intérieure, le sys-
téme fournit spécifiquement un appui a la mise en place
d’obligations de référence par le biais de la réouverture
d’émissions existantes.

10.183 Aux fins de I'application d’une stratégie par-
ticuliere dans le cadre du CS-PDAT, on peut analyser
diverses opérations de gestion des passifs, telles que ra-
chats, conversions, paiements anticipés, préfinancements,
swaps et exercices d’options intégrées, en considérant
leur impact sur le portefeuille. Ces opérations peuvent
par ailleurs étre incluses dans un plan d’emprunt annuel
de maniere a permettre une planification compléte de la
gestion de la dette. Le systeme indiquera par ailleurs la
nécessité de procéder a certaines opérations de gestion des
passifs en fonction des limites fixées par le gestionnaire
au risque de refinancement.

10.184 Enfin, le systeme incorpore des stratégies et des
opérations de prét pour permettre une analyse holistique
de toute stratégie de gestion de la dette dans un cadre de
gestion actif—passif des risques.
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Graphique 10.2 Systéme d’adjudication CS-SAS
du Secrétariat du Commonwealth

€ Monitor Auction

b. Sécurité du systéme

10.185 Le systeme CS-DMS comporte des fonctions
de sécurité a plusieurs niveaux, qui sont configurables
en fonction des utilisateurs et adaptables aux besoins de
chaque pays. Le systeme de sécurité permet de configurer
des groupes de travail et des rdles qui correspondent a 'or-
ganisation des tiches dans le pays, par exemple entre front
office, middle office et back office. Il peut attribuer aux
utilisateurs des roles propres a limiter leur acces a certains
écrans et rapports en application des regles de sécurité.

c. Caractéristiques technologiques

10.186 Les logiciels fonctionnent sur des serveurs
Oracle et Microsoft SQL utilisés comme bases de données
dorsales. IIs sont disponibles en anglais et en francais et

] & &
- 091-Day T.Bill [52) 091-Day T.Bill (46)
Close Date: 1371272006 22111/2008
Settlement Date: 15/12/2006 24/11/2006
Maturity Date: 16/03/2007 | | 23/02/2007 |
Notified Amount 25,000,000.00 25,000,000.00
of which, Non-Comp. 3.000,000.00 3,000,000.00
Underwriting 0.00 25,000,000.00
Received Bids 25 2 |
| Compeitive 56,000,000.00 | 54,000,000.00 |
Non-Competitive 3.300,000.00 4,300,000.00
Total 59,300,000.00 58,300,000.00
Price Spread 98.3605 - 98.3645 98.3415 - 98.3445
Yield Spread 6.6690% - 6.6856% B.7520% - 6.7644%
Wt Ava. Price [Yield) 98.3626 (6.6768%) 98.3445 [6.7521%)
| Cut-0ff Price / Yield 98.3625 . | 98,3444
| Account Name | Amount | Bid Spread
Financial Institution - | 13.200,000.00 983625] 99.3645
: 5 Financial Institution - 1l 9.000,000.00, 983624 98.3624
Top Five Bidders . :
Insurance Fund - | 7.200,000.00) 98.3624 98.3645
Commercial Bank - | 7,000,000.00 98.3610, 983624
Commercial Bank - | 4500000000 9B8.3625 96.3625
3 Commercial Bank
I Financial Institution
[ Insurance Funds
Bids By Sector = e

sont de conception neutre du point de vue linguistique
de maniere a faciliter leur traduction en d’autres langues.

10.187 Le logiciel a une fonction d’aide, en ligne et sous
version imprimée. Les utilisateurs peuvent aussi consulter
la page consacrée aux questions fréquemment posées sur le
site Internet du DMS ou s’adresser par téléphone au service
d’appui technique assuré a partir du si¢ge a Londres®.

2. Le systéme de gestion
de la dette de la CNUCED : DMFAS

a. Introduction

10.188 Le DMFAS est un logiciel spécialisé de gestion
et d’analyse financiere de la dette, mis au point avec les pays

Pour de plus amples informations, voir http://www.dsdrms.org.
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Graphique 10.3. Systéme de soumission en ligne du Secrétariat du Commonwealth

Commonwealth Secretariat

Auctions User Reports
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Current Auctions  Previous Auctions

Instruments Seiect Instrument... _V_; Maturity Period ;_Se{ecl Matunity Period... |

Auction No Description Close Status

BOND 3 YEARS

09/03/2010 Complete

Show All

You are logged in as org4

158 091-Day T.Bill 19/02/2010 Closed

153 091-Day T.Bill 19/02/2010 Results Published
149 091-Day T.Bill 16/04/2010 15/01/2010 Complete

56 364-Day T.Bill - 22/12/2006 20/12/2006 Closed

55 091-Day T.Bill - 22/12/2006 20/12/2006 Closed

54 5-Year Bond 2006 @10.70% - Reissue 13/12/2006 Closed

Summary Bids

| Select Status.. ] v._

Show All

o Amount Price Source Competitive Status

Allotted Amount Allotment Price Allotment Yield Cost Price Payment Amount

1.979 600,000.00 97.83 Online Y Paid

1978 100,000.00 67.89 Online Y New

1877 700,000.00 98.78 Online Y Cancelled

1976 200,000.00 0.00 Online N Paid 200,000.00
1875 100,000.00 99.78 Online Y Paid 100,000.00

et a leur intention. Il peut servir a gérer la dette contractée
ou garantie par le secteur public a court et a long terme
(extérieure et intérieure), les accords généraux, les dons,
la dette extérieure non garantie du secteur privé, ainsi que
les opérations de rétrocession et de restructuration de la
dette. Il fait I'objet d’améliorations régulicres de maniere
arester conforme aux meilleures pratiques de gestion de la
dette et d’aider a leur mise en place. La facilité de liaison
du DMFAS avec d’autres systeémes de gestion financiere
permet d’améliorer la gestion globale des finances publiques.

10.189 Le DMFAS 6 a été lancé en novembre 2009. 11
contient une interface web (portail) qui assure un acces
centralisé a tous les modules du logiciel ainsi quaux in-
formations, applications, données et liens généralement
utilisées par ses utilisateurs. Il a en outre une fonction
d’aide en ligne. L’interface du DMFAS peut étre facilement
adaptée, modifiée et traduite. La version standard est dis-

600,000.00

97.89 12.31 587,340.00 647,340.00
97.89 12.31 195,780.00 215,780.00
99.78 10.24 99,780.00 109,780.00

ponible en cinq langues : anglais, arabe, espagnol, frangais
et portugais. Elle peut étre utilisée sur un poste autonome
ou fonctionner sur un réseau (intranet ou extranet). Les
profils des utilisateurs et les droits d’acces sont définis dans
le module de sécurité. Les principales caractéristiques du
DMFAS 6 sont indiquées dans le graphique 10.5.

10.190 L'utilisateur peut avoir facilement acces a tous
les modules, et les utiliser séparément, selon ses besoins.
Les modules sont organisés autour du cycle habituel des
opérations d’un accord d’emprunt, caractérisé par les
fonctions d’Administration, de Mobilisation et de Service
de la dette, complétées par les fonctions de Négociation,
d’Information et d’Analyse. Ces diverses fonctions couvrent
I’ensemble des besoins d’un service de gestion de la dette,
qu’il s’agisse des taches du front office (émission des titres
de créance), du middle office (analyse) ou du back office
(enregistrement et gestion des opérations).
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Graphique 10.4. Cadre CS-PDAT du Secrétariat du Commonwealth
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b. Modules du DMFAS 6

i. Négociation

10.191 Le module Négociation du DMFAS correspond
a la premiere phase du cycle d’un instrument de dette. 11
comporte un module Adjudications, qui permet d’enregistrer
les soumissions présentées sur la base d’un prix unique ou
du rendement pour les bons ou obligations (adjudications
non concurrentielles), ou les soumissions faites sur la base
de prix multiples ou du rendement (adjudications concurren-
tielles). Les offres acceptées et non acceptées sont conservées
dans la base de données du DMFAS pendant une période
de temps déterminé de maniere a permettre de suivre la
participation des investisseurs et des soumissionnaires sur
le marché primaire. Les données peuvent étre automati-
quement transmises au module Titres de créance, ou elles
apparaissent dans les Souscriptions a 'instrument considéré.
Les données sur les transactions servent a calculer le prix
et la valeur de I'instrument, comme le prix pied de coupon
et le prix coupon couru (voir chapitre 2, paragraphe 2.119).

sur le portefeuille

PRODUITS SIMULES

Opérations de gestion
des passifs

e Calendrier d’émissions d’obligations
intérieures
¢ Réouverture d’émissions de titres
 Besoins de gestion de trésorerie

$

Application et suivi du plan
d’emprunt annuel

@ e Solde primaire révisé

® Plan d’emprunt révisé

OBLIGATIONS * Projections révisées du marché
¢ Rachats )
* Conversions 5 Outils
e Options e Evaluation des préts
intégrées « Evaluation des titres
* Swaps o Evaluation des offres obligataires

ii. Administration

10.192 A I'aide du module Administration, 'utilisateur
peut enregistrer des informations générales et détaillées sur
tous les types d’accord d’emprunt en utilisant le module
pertinent pour les crédits, les titres de créance, la dette
extérieure privée non garantie, la dette a court terme, les
dons, les accords généraux, la restructuration de la dette,
les rétrocessions de préts ainsi que les fichiers de référence.

10.193 Dans le module Crédits, des informations géné-
rales sont enregistrées sur 'accord de prét, par exemple les
parties a 'accord, 'identifiant du prét et la date de signa-
ture. Des précisions y sont également portées, notamment
sur les modalités relatives au principal, aux intéréts et
aux commissions. Les données enregistrées pour chaque
prét comprennent les tranches dudit prét, chaque tranche
représentant une partie distincte du prét telle que définie
par le créancier dans ’échéancier des paiements détaillé
transmis au débiteur. Chaque amortissement défini par le
créancier est représenté par une tranche dans le systéme.
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Graphique 10.5. Principales fonctions du Systéme de gestion et d’analyse
financiére de la dette (DMFAS) de la CNUCED, version 6
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10.194 Le module Titres de créances sert a enregistrer
tous les types de titres de créance de court a long terme.
11 est divisé en quatre grandes catégories d’instruments :

¢ Instruments du marché monétaire (a prime d’émission,
porteurs d’intéréts).

* Obligations et bons a plus d’un an (coupon zéro, taux
fixe, taux variable, annuités modulables, perpétuelles,
autres).

* Billets a ordre (prime d’émission, porteurs d’intérét).
e Autres titres.

10.195 La dette privée non garantie et la dette a court
terme peuvent étre enregistrées sur une base agrégée, soit
manuellement, ou par importation a partir d’autres appli-
cations, une feuille de calcul par exemple.

10.196 Le module Accords généraux est congu pour
permettre la saisie de données sur des accords couvrant
plusieurs instruments. Un lien peut étre établi entre un
accord général et les accords qui en découlent. Il existe
plusieurs types d’accord général; les plus courants sont

les accords-cadre et les accords liés a des restructurations
(par exemple les proces-verbaux agréés du Club de Paris).

10.197 Le module Restructuration peut étre utilisé pour
tous les types de restructuration de la dette, notamment
les opérations de refinancement, de rééchelonnement, de
remise de dette, de conversion de créances et les paiements
anticipés (rachats). Le module s’applique a toutes les étapes
de la restructuration et maintient un lien entre I’ancienne
et la nouvelle dette.

10.198 Le module Rétrocession de préts sert a enregis-
trer les préts contractés par les administrations publiques
pour le compte d’entités du secteur public. Le prét direct
entre le créancier et les administrations publiques est en-
registré dans le module Préts, tandis que le prét rétrocédé
est enregistré dans le module Rétrocession de préts.

10.199 Les Fichiers de référence constituent le point de
départ des travaux dans le DMFAS. Ils contiennent des
informations détaillées auxquelles il est possible d’avoir
acces a partir de nombreuses fenétres du DMFAS. 1Ils
comprennent des données essentielles et facultatives sur



les participants, les taux de change, les lignes budgétaires
et les financements associés a un accord.

iti. Mobilisation
10.200 Le DMFAS enregistre tous les types de tran-

sactions relatives a des tirages sur préts ou sur dons ainsi
que les souscriptions de titres de créance.

10.201 Les tirages effectifs™ sur préts enregistrés dans le
DMFAS peuvent étre en especes, en nature ou sous forme de
paiement direct. Les tirages revétent la forme de paiements
directs lorsque le bénéficiaire (ou le débiteur pour un prét)
demande au créancier de payer directement un tiers a 'aide
du produit du prét. Lorsqu’un tirage effectif est enregistré,
le DMFAS effectue automatiquement les opérations sui-
vantes : réduction du montant non décaissé de la tranche de
prét en question, recalcul des estimations des tirages sur la
tranche en question et révision du tableau d’amortissement.
Un processus analogue est suivi pour les tirages sur dons.

10.202 Dans le DMFAS, une souscription est constitué
du versement effectué a I'émetteur d’un titre de créance sous
forme d’especes, de biens ou de services. Les utilisateurs
peuvent enregistrer les souscriptions au niveau de détail
requis par 'institution. Le DMFAS permet de saisir les
souscriptions de deux manieres : par le biais du module
Souscriptions et par le biais du module Titres de créance.

iv. Service de la dette

10.203 Le DMFAS 6 comprend deux modules du ser-
vice de la dette, I'un pour les crédits et 'autre pour les titres
de créance. Ils sont consacrés aux opérations de service
de la dette se rapportant au principal et aux intéréts, aux
commissions et aux intéréts de pénalité.

10.204 Le DMFAS enregistre et suit les différents types
d’opérations de service de la dette : paiements, non-paie-
ments (c’est-a-dire arriérés), paiements anticipés (pour
les crédits), rachats (pour les titres de créance), rééche-
lonnements, remises de dette, swaps, et titres démembrés.
Toutes les opérations de service de la dette peuvent étre
saisies et/ou suivies, quelle que soit la monnaie de libellé.

10.205 Ce module comporte un sous-module permettant
Pattribution a un exercice budgétaire destiné aux institutions
souhaitant établir un lien entre les paiements au titre du
service de la dette et leur systeme budgétaire.

v. Information

10.206 Lenregistrement des données dans le DMFAS
a pour objectif ultime de permettre I'établissement d’états
statistiques exacts, complets et conformes aux normes in-

3Le terme «effectif» a ici deux connotations : il s"agit de tirages effectifs
par opposition a des tirages estimés et de tirages sur instruments initiaux
par opposition a des tirages sur instruments réaménagés.

Chapitre 10

¢ Travaux des organismes internationaux

ternationales. Le DMFAS peut produire un large éventail
d’états statistiques standard et personnalisés. Il s’agit notam-
ment de rapports généraux ou détaillés sur les crédits, les
titres de créance, les dons, les projets, les accords généraux,
les accords de restructuration et les fichiers de référence.

10.207 Les rapports standard sont des rapports prédé-
finis intégrés au systeme. Il s’agit de rapports qui ont déja
été créés par le Programme DMFAS. Ils comprennent des
rapports opérationnels ainsi que des rapports d’analyse et
de gestion.

10.208 Les rapports opérationnels standard incluent les
rapports sur les crédits, les titres de créance, les projets, les
accords généraux, les dons et les fichiers de référence. Les
rapports d’analyse et de gestion recouvrent les rapports sur
la situation de la dette, les restructurations, la notification
de la dette a la Banque mondiale et les accords généraux
couvrant des crédits renouvelables.

10.209 Les rapports personnalisés sont des rapports
créés et produits par les utilisateurs nationaux du DMFAS.
Entrent aussi dans la catégorie des rapports opérationnels,
d’analyse ou de gestion les rapports de validation des don-
nées et sur la situation de la dette, ainsi que les bulletins
statistiques. Les rapports de validation des données sont des
rapports prédéfinis qui permettent de vérifier I'exactitude
et la cohérence des données enregistrées dans la base de
données du DMFAS. Les rapports sur la situation de la dette
et les bulletins statistiques sont des rapports sur la dette
extérieure et intérieure qui sont généralement conformes
aux normes internationales.

vi. Analyse

10.210 Les modules Analyse permettent aux gestion-
naires de la dette des middle office de disposer de puissants
outils pour déterminer la viabilité de leur portefeuille de
titres de dette et pour élaborer des stratégies de la dette.
Ils comprennent : les ratios d’endettement, les indicateurs
financiers, lanalyse de sensibilité, 'analyse du portefeuille
de la dette, une interface Viabilité de la dette et une interface
Modele(s) de risques.

10.211 Le module Ratios d’endettement du Programme
DMFAS couvre la dette du secteur public, la dette extérieure
du secteur public et la dette intérieure du secteur public. Les
ratios ci-apres sont trois des nombreux ratios du module :

* Dette du secteur public/Produit intérieur brut (PSD/
PIB).

* Dette extérieure du secteur public/exportations en
valeur nominale et en valeur actualisée (XPSD/XGS).

* Dette intérieure du secteur public/Dette du secteur
public (DPSD/PSD).
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10.212 Le module Indicateurs financiers se rapporte
aux calculs effectués dans le DMFAS pour déterminer
les conditions moyennes et 'élément de don de certains
groupes d’instruments; les résultats des calculs sont inclus
dans les rapports. Les conditions moyennes sont le taux
d’intérét moyen, la période de grace et la durée de vie d’un
groupe de préts ou de titres de créance.

10.213 Le DMFAS permet a I'utilisateur de procéder a
des analyses de sensibilité par rapport au taux de change et
au taux d’intérét. Ce type d’analyse permet d’effectuer des
projections de I'impact des variations des taux d’intérét et/
ou des taux de change sur le service de la dette d’un pays
et, par conséquent, sur la viabilité de sa dette. Il peut servir
a établir des scénarios ou des simulations pour évaluer
différentes stratégies de refinancement.

c. Audits et évaluations

10.214 Le systeme fournit des informations exhaustives
qui servent de base aux audits et a d’autres types d’évaluation.
Il donne des détails sur chaque instrument et transaction, et
integre des pistes d’audit. La conservation des pieces justifi-
catives et les enregistrements de sauvegarde sont des éléments
recommandés du processus de mise en place du DMFAS.

d. Liens avec d’autres systémes

10.215 Le DMFAS est facile a relier a d’autres systemes.
Une interface standard permet de le relier au systéme in-
tégré d’information relatif a la gestion financiere (IFMIS),
notamment pour rationaliser les opérations avec les unités
budgétaires et comptables; elle a ét€ mise en place dans
un certain nombre de pays.

10.216 Il existe des interfaces entre le systtme DMFAS
et tous les outils d’analyse standard, notamment le mo-
dele de viabilité de la dette (DSM Plus), les stratégies
de gestion de la dette a moyen terme (SDMT), le cadre
de viabilité de la dette et les modeles de risques. Il est
en outre envisagé d’établir des liens entre le Programme
DMFAS et les systemes de gestion de ’aide dans un
prochain avenir.

e. Caratéristiques techniques

10.217 Le DMFAS 6 fonctionne avec tout navigateur
Internet standard. Il utilise le systéme de gestion de
bases de données relationnelles d’Oracle (RDBMS) et
a été concu au moyen des outils de développement Java
et ORACLE.



APPENDICE

Relation entre les statistiques de
la dette du secteur public et les
statistiques de la dette extérieure

Le présent appendice traite brievement des relations entre
les statistiques de la dette du secteur public et celles de
la dette extérieure.

A. Introduction

A1.1 Le chapitre 3 du présent Guide décrit les liens
entre le compte de patrimoine du MSFP et les statistiques
de la dette du secteur public. Le présent appendice décrit
les relations entre les statistiques de la dette du secteur
public et celles de la dette extérieure (telles qu'elles sont
décrites dans le Guide des statistiques de la dette exté-
rieure). Les sections qui suivent résument ces relations au
regard des définitions, de la couverture institutionnelle et
des classifications.

B. Définitions

Al.2 Le présent Guide est conforme aux autres
systemes de statistiques macroéconomiques pour ce
qui est de la définition de la dette brute et nette'. Selon
la définition donnée au chapitre 2 du présent Guide, la
dette brute est constituée de tous les passifs qui sont
des instruments de dette. Un instrument de dette est un
instrument qui oblige le débiteur a effectuer en faveur
du créancier un paiement ou des paiements d’intéréts
et/ou de principal a une date ou a des dates futures. Les
actions et parts de fonds d’investissement, ainsi que les
dérivés financiers et les options sur titres des salariés ne
sont pas des instruments de dette ou liés a la dette (voir
chapitre 2, paragraphes 2.4 et 2.6)

'Ce Guide est conforme au SCN 2008 et au MBP6, qui incluent
les droits de tirage spéciaux (DTS) et les provisions pour appels
dans le cadre de garanties standard dans les définitions standard de
la dette. L'’édition 2003 du Guide des statistiques la dette extérieure
suit le SCN 1993 et la cinquieme édition du Manuel de la balance des
paiements (MBPS5), en ce qu’ils n’incluent pas ces instruments dans
la définition de la dette.

C. Couverture institutionnelle

A1.3 Le graphique Al.1 illustre la relation entre la dette
du secteur public et celle du secteur extérieur®. La dette to-
tale du secteur public englobe la dette intérieure et extérieure
des administrations publiques, des sociétés publiques non
financieres et des sociétés publiques financieres. La dette
extérieure totale comprend la dette extérieure du secteur
public et du secteur privé d’'une économie. En conséquence,
la dette extérieure du secteur public est un sous-ensemble
de la dette extérieure totale.

A1.4 Les unités du secteur public peuvent garantir la
dette des unités institutionnelles du secteur privé et d’autres
unités du secteur public’. La dette du secteur privé garantie
par le secteur public, qui est un poste pour mémoire dans
les statistiques de la dette du secteur public, peut étre
classée selon la résidence du créancier : dette intérieure
ou extérieure. En conséquence, elle est, elle aussi, une
composante de la dette extérieure totale.

D. Valorisation

A1.5 Comme expliqué au chapitre 2, le présent Guide
recommande d’enregistrer les instruments de dette a la
date de référence a leur valeur nominale et, pour les titres
de créance négociés, a leur valeur de marché également.
Les tableaux de présentation qui figurent au chapitre 5 du
Guide permettent de présenter les statistiques de la dette
a leur valeur nominale et & leur valeur de marché. De la
méme maniere, le Guide de la dette extérieure recommande

“Comme expliqué au chapitre 2, la dette est classée selon la résidence
du créancier. La dette due a des créanciers non résidents est appelée
dette extérieure.

3Cependant, la seconde serait incluse dans les statistiques de la dette
du secteur public comme dette garantie — un poste pour mémoire
— seulement lorsque les statistiques de la dette brute ne couvrent pas
toutes les unités institutionnelles du secteur public. Autrement, la dette
du secteur public garantie par le secteur public est, par définition, nulle.
Voir le chapitre 5 pour de plus amples détails sur la dette garantie par
le secteur public (tableaux 5.8a et 5.8b).
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d’évaluer les instruments de dette a leur valeur nominale
et, pour les titres de créance négociés, a leur valeur de
marché également.

E. Classifications

A1.6 Comme indiqué au chapitre 5 du présent Guide,
les statistiques de la dette du secteur public peuvent étre
classées selon le type d’instrument de dette, I'échéance
initiale ou résiduelle, la monnaie de libellé, le type de taux
d’intérét, la résidence du créancier et le type de secteur
institutionnel du créancier. Dans I’édition 2003 du Guide
de la dette extérieure, les statistiques de la dette sont princi-
palement classées selon le type de secteur institutionnel du
débiteur, I'échéance initiale et le type d’instrument de dette.
Les tableaux supplémentaires présentent les statistiques
de la dette selon, entre autres, le type de taux d’intérét, la
monnaie de libellé et I'échéance résiduelle.

A1.7 Le présent Guide suit la classification par instru-
ment de dette et par secteur institutionnel des créanciers
qui figure dans le SCN 2008 et e MBP6, alors que 1'édi-
tion 2003 du Guide de la dette extérieure suitle SCN 1993
et le MBP5. Les différences entre les catégories de clas-
sification utilisées dans le présent Guide et I'édition 2003
du Guide de la dette extérieure figurent au tableau Al.1.

Tableau Al.l. Différences entre les
classifications du Guide des statistiques de la
dette du secteur public et du Guide de la dette
extérieure (2003) par type d’instrument de
dette et par type de secteur institutionnel du
créancier non résident

Guide des statistiques de la
dette du secteur public

Guide de la dette
extérieure (2003)

Classification par type

d’instrument de dette

Droits de tirage spéciaux (DTS)

Numéraire et dépots

Numéraire et dépots

Titres de créance

Instruments du marché
monétaire'

Obligations et autres titres
d’emprunt’

Préts

Préts

Systémes d’assurances, de
pensions et de garanties
standard

Autres comptes a payer

Crédits commerciaux
Passifs sous forme de dette?
Arriérés

Autres?

du créancier

Classification par type de secteur institutionnel

non résident

Administrations publiques

Banques centrales

Organisations internationales

Sociétés financiéres non
classées ailleurs

Autres non-résidents

Organisations multilatérales
Administrations publiques
Autorités monétaires
Banques

Autres secteurs

Note : Les DTS et les provisions pour appels dans le cadre de garanties
standard ne sont pas considérés comme des passifs sous forme de dette
dans I'édition 2003 du Guide de la dette extérieure.

'Dans le Guide des statistiques de la dette du secteur public, ces
postes sont renommés, respectivement, titres de créance : a court
terme, par échéance initiale, et titres de créance : a long terme, par

échéance initiale.

2Y compris les passifs sous forme de dette au titre des réserves

techniques d’assurance.

Graphique Al.l. Relation entre les statistiques de la dette du secteur public
et les statistiques de la dette extérieure

Secteur Secteur public Secteur privé
Sociétés Sociétés
Administrations | publiques non publiques
Résidence publiques financiéres financiéres Non financier Financier Total
Intérieure
Extérieure Y compris dette | Y compris dette | Dette extérieure
du secteur privé | du secteur privé | totale
garantie par le garantie par le
secteur public secteur public
Total Dette totale des Dette totale Dette totale
administrations des sociétés des sociétés
publiques publiques non publiques
financiéres financiéres

Les zones hachurées marquent les domaines ot la dette du secteur public correspond a la dette extérieure.




APPENDICE

Rapprochement des flux et des
encours de la dette du secteur public

Le présent appendice traite brievement de la relation
entre les flux et les encours de la dette du secteur public.
Pour une analyse complete des flux et des encours, voir
le chapitre 3 du MSFP, le chapitre 3 du SCN 2008 et le
chapitre 3 du MBP6.

A. Introduction aux flux et encours

A2.1 Toutes les données enregistrées dans les systeémes
de statistiques macroéconomiques sont soit des flux, soit des
stocks ou encours (appelés aussi «positions» ou «positions
d’encours»). Les flux mesurent les variations du niveau de
la valeur économique au cours d’une période, tandis que les
encours mesurent le niveau de la valeur économique a un
moment donné. Par valeur économique, on entend celle des
actifs, des passifs et la valeur nette d’une unité institutionnelle.

A2.2 Les flux et les encours enregistrés dans les systemes
de statistiques macroéconomiques sont intégrés, c’est-a-dire
que les variations des encours peuvent €tre entierement ex-
pliquées par les flux enregistrés. En d’autres termes, 'égalité
suivante doit se vérifier pour chaque encours :

$,+F =S, M)

ou S, et S, représentent respectivement les valeurs d’'un
encours donné au début et a la fin d’une période comp-
table, et F, est la valeur nette des flux de la période qui
ont influé sur 'encours en question. Plus généralement, la
valeur de tout encours détenu par une unité a un moment
donné est la valeur cumulée de tous les flux influant sur
cet encours depuis son acquisition par cette unité. Ce
systeme intégré, qui suit des principes comptables de base,
aide a comprendre les raisons des variations des encours.

B. Types de flux

A2.3 Les flux refletent la création, la transformation,
I'échange, le transfert, ou I'extinction de valeur économique.
Ils impliquent des changements du volume, de la compo-

sition, ou de la valeur des actifs et des passifs d’'une unité
institutionnelle, ainsi que de sa valeur nette. Un flux peut
&tre un événement unique, tel qu'un paiement en especes
pour le remboursement du principal d’un prét, ou la valeur
cumulée d’une série d’événements qui ont lieu durant une
période comptable, tels que I'accumulation continue des
intéréts sur un titre public. Les flux sont divisés en tran-
sactions et en autres flux économiques. L'identité (1)
ci-dessus devient :

So+T1 +OEFl = S1

ou T représente la valeur nette des transactions, et OEF
les autres flux économiques pendant la période. Les
transactions et les autres flux économiques sont examinés
ci-dessous.

I. Transactions

A2.4 Une transaction est un flux économique cor-
respondant a une interaction entre deux unités institu-
tionnelles agissant d’un commun accord ou sous Ueffet
de la loi, ou bien a une action se déroulant au sein d’une
unité qu’il est utile, du point de vue analytique, de traiter
comme une transaction (souvent parce que l'unité agit
a deux titres différents). Lexpression «accord mutuel»
signifie que les unités concernées ont connaissance de
cette interaction et y consentent au préalable'. La prise en
charge de la dette d’une unité par un garant en cas d’appel
de la garantie est une transaction parce qu’il y a un accord
mutuel entre les deux unités selon lequel le garant prendra la
dette en charge lorsque certaines conditions sont remplies?.
Une remise de dette est elle aussi considérée comme une
transaction. Cependant, 'abandon ou I'annulation de dette

!Par exemple, certaines transactions, comme le paiement des imp0ts,
sont imposées par la loi. Bien que, individuellement, les unités ne
soient pas libres de fixer le montant des impdts qu’elles acquittent, la
communauté reconnait et accepte collectivement I’'obligation de payer
des imp0ts. Bien qu’il soit obligatoire, le paiement des impdts est donc
considéré comme une transaction.

“Certains accords mutuels mettent en jeu trois parties. Par exemple,
une garantie de dette fait intervenir un garant, un débiteur et un créancier.
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n’est pas une transaction parce qu’il s’agit d’une action
unilatérale de la part du créancier — ces flux font donc
partie des «autres flux économiques» (voir ci-dessous)*. Les
saisies et les repossessions d’actifs par les créanciers sont
des transactions, car I'accord contractuel entre le débiteur
et le créancier prévoit ce type de recours.

A2.5 Toute transaction est soit un échange, soit un
transfert. Il y a échange si une partie fournit une valeur
économique et regoit en retour une contrepartie de va-
leur économique correspondante. Les achats de biens et
services, I'acquisition d’actifs, la rémunération des salariés,
les dividendes, etc., sont des échanges*. Il y a transfert si
une partie fournit (recoit) une valeur économique sans
recevoir (fournir) une contrepartie de valeur écono-
mique correspondante. L écriture correspondant au flux
sans partie est passée au poste des transferts. Les impots,
I’annulation de dette, les dons et les subventions sont des
exemples de transferts’.

A2.6 Chaque transaction est soit monétaire, soit non
monétaire. Une transaction monétaire est une transaction
dans laquelle une unité institutionnelle effectue un paie-
ment (regoit un paiement) ou contracte un engagement
(acquiert un actif), exprimés en unités monétaires. Une
transaction non monétaire est une transaction qui n’est
pas initialement exprimée en unités de monnaie par les
parties intéressées (par exemple la fourniture d’aide sous
forme de marchandises). Comme les flux doivent étre
exprimés en termes monétaires, les valeurs monétaires
des transactions non monétaires doivent étre mesurées
indirectement ou estimées autrement.

2. Autres flux économiques

A2.7 Les «autres flux économiques» représentent des
changements du volume ou de la valeur des actifs ou
des passifs qui ne résultent pas de transactions. Quand il
s’agit de changements de volume, on parle d’autres chan-
gements de volume d’actifs ou, plus simplement, d’autres
changements de volume; quand il s’agit de changements
de valeur, on parle de gains ou pertes de détention, ou
de réévaluations®.

3Par contre, la répudiation d’une dette, c’est-a-dire son annulation
unilatérale par le débiteur, n’est pas prise en compte dans les systemes
de statistiques macroéconomiques.

“Un échange est parfois appelé transaction de type «quelque chose
pour quelque chose», ou bien transaction avec contrepartie.

Une transaction impliquant un transfert est aussi appelée une transaction
de type «quelque chose pour rien», ou bien transaction sans contrepartie.

®Dans tous les cas, les références aux changements de volume ou de
valeur d’actifs s’appliquent aussi aux passifs, s’il y a lieu.

a. Autres changements de volume d’actifs

A2.8 Les autres changements de volume d’actifs
recouvrent des types d’événements tres différents, par
exemple :

* Un créancier peut juger une créance financiere ir-
récouvrable parce que le débiteur a fait faillite. Le
créancier retire la créance de son bilan en y portant
un autre changement de volume.

* Une catastrophe naturelle peut entrainer la destruction
de numéraire ou de titres au porteur. Le propriétaire
retire ces créances financieres de son bilan en y en-
registrant un autre changement de volume.

* Unreclassement d’une entiére unité institutionnelle du
secteur public ou d’'un ensemble d’actifs et de passifs
peut se produire. Un autre changement de volume est
enregistré pour faire apparaitre ce changement dans la
composition des actifs d’une unité du secteur public’.

b. Gains et pertes de détention

A2.9 Les gains ou pertes de détention (ou rééva-
luations) correspondent aux variations de la valeur
monétaire d’un actif ou d’un passif qui résultent de
changements dans le niveau ou la structure des prix
(par exemple d’une variation des taux d’intérét) et/
ou de fluctuations du taux de change, a supposer que
P’actif ou le passif n’a pas subi de changement qualitatif ou
quantitatif. Les gains et pertes de détention® :

* peuvent s’appliquer a tous les actifs et passifs;

* résultent des variations de prix et peuvent étre dégagés
sur tous les actifs économiques détenus pour une durée
quelconque durant une période comptable, que 'actif
soit détenu pendant la totalité de cette période, acquis
au cours de celle-ci et détenu jusqu’a son terme, détenu
en début de période et cédé au cours de celle-ci ou
acquis et cédé durant la méme période. Dans chaque
cas, il peut y avoir gain de détention, qui devra alors
&étre enregistré;

* peuvent étre réalisés ou non réalisés;

* n’incluent pas les changements de valeur d’un actif
résultant d’'un changement qualitatif ou quantitatif

"Le reclassement réorganise les actifs et les passifs sans modifier la
valeur nette de I'unité ou du secteur en question.

8Un gain ou une perte de détention influe toujours sur la valeur nette.
Les termes «gain» et «perte» sont utilisés pour désigner le sens de la va-
riation de la valeur nette. Un flux qui accroit la valeur d’un actif ou réduit
la valeur d’un passif fera augmenter la valeur nette : il s’agit d’un gain de
détention. Un flux qui réduit la valeur d’un actif ou accroit la valeur d’'un
passif fera diminuer la valeur nette : il s’agit d’une perte de détention.
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de cet actif. En particulier, les bons et obligations
émis avec une décote (au-dessous du pair) peuvent
augmenter progressivement de valeur avant leur rem-
boursement en raison de 'accumulation des intéréts.
La hausse de la valeur de marché d’un bon ou d’une
obligation due a 'accumulation d’intéréts doit étre
comptabilisée comme une transaction sur I'actif, et
non comme un gain de détention.

A2.10 Pour calculer avec précision les gains de déten-
tion, il est nécessaire d’enregistrer toutes les transactions
et les autres changements de volume d’actifs, plus le prix
de chaque actif a I'ouverture et a la cléture du bilan, ainsi
qu'au moment de chaque transaction et de chacun des autres
changements de volume. Dans la pratique, toutefois, il est
rare que toutes les données requises soient disponibles,
et il faut alors recourir a d’autres méthodes d’estimation
indirectes nécessitant moins d’informations.

A2.11 Une méthode indirecte communément utilisée est
celle reposant sur I'identité selon laquelle la valeur d’une
catégorie d’actifs a la cloture du compte de patrimoine doit
étre égale a sa valeur d’ouverture augmentée de la valeur
nette des transactions, des autres changements de volume
et des gains de détention qui influent sur cette catégorie
d’actifs. Si les informations disponibles sur les bilans, les
transactions et les autres changements de volume d’actifs
sont complétes et exactes, la valeur nette des gains de
détention est alors égale a la valeur résiduelle nécessaire
pour compléter cette identité. Toutefois, il faut se garder
d’en déduire que la valeur des gains de détention est un
poste résiduel. En théorie, il y a continuellement des
gains et pertes de détention, car les prix évoluent de fagon
continue. Dans la pratique, toutefois, les gains de détention
sur 'ensemble d’une période comptable sont en général
estimés au terme de celle-ci.

C. Encours

A2.12 Les encours, ou stocks, désignent le niveau
des actifs, des passifs et de la valeur nette a un moment
donné. Les encours sont enregistrés au bilan, qui est un
état de la valeur, a un moment déterminé, des actifs détenus
par une unité institutionnelle ou un groupe d’unités, et des
passifs de cette unité ou de ce groupe d’unités.

A2.13 Dans le présent Guide, on entend par encours le
niveau des instruments de dette et celui des actifs financiers
correspondant a ces instruments. Comme expliqué au pa-
ragraphe 3.4 du chapitre 3, les actifs enregistrés dans les
systemes de statistiques macroéconomiques sont des actifs
économiques. Ces actifs peuvent étre financiers ou non
financiers par nature. En général, les encours sont présentés

Rapprochement des flux et des encours de la dette du secteur public

au début et 4 la fin d’une période comptable. Les encours
entre deux périodes sont liés aux flux pendant cette période,
comme expliqué aux paragraphes A2.1-A2.3 ci-dessus.

D. Rapprochement des flux et des
encours de la dette du secteur public

I. Cadre conceptuel

A2.14 Le rapprochement de la dette brute et nette du
secteur public, a leur valeur de marché, a deux dates de
référence différentes est illustré au tableau A2.1. La pre-
miere et la derniere colonne de ce tableau font apparaitre
la dette brute, les actifs financiers détenus sous forme
d’instruments de dette et les encours de la dette nette, res-
pectivement au début de la période (c’est-a-dire les valeurs
de bilan d’ouverture) et a la fin de la période (c’est-a-dire
les valeurs de bilan de cloture).

A2.15 Les trois colonnes entre les encours représentent
les flux. La premicre montre les transactions pendant la
période de référence. Les données sur les transactions sont
identiques aux transactions financiéres comptabilisées dans
le systeme des SFP et le SCN 2008. Cependant, le systeme
des SFP et le SCN 2008 enregistrent aussi comme tran-
sactions financieres les transactions sur deux instruments
qui ne sont pas des instruments de dette ou liés a la dette :
les actions et parts de fonds de placement, ainsi que les
dérivés financiers et les options sur titres des salariés. Les
deux autres colonnes représentent les gains ou pertes de
détention, et les autres changements de volume d’actifs et
de passifs, respectivement.

A2.16 Comme expliqué au paragraphe A2.11 ci-dessus,
dans la pratique, la valeur nette des gains et pertes de
détention peut étre considérée comme égale a la valeur
résiduelle nécessaire pour compléter I'identité de base.
Cela n’est toutefois vrai que si les données disponibles sur
les encours d’ouverture et de cloture, les transactions et les
autres changements de volume sont completes, correctes
et exprimées en valeur de marché®. Une présentation de
toutes les statistiques de la dette en valeur nominale exclut
tout changement de valeur résultant des variations des prix
du marché. En conséquence, les seules valeurs figurant
dans la colonne des gains et pertes de détention pour les
instruments en valeur nominale seront celles résultant des
variations des taux de change.

°«En valeur de marché» signifie que les titres de créance sont évalués
au prix du marché, les assurances, pensions et dispositifs de garantie
standard, selon des principes qui sont analogues a la valorisation au prix
du marché, et tous les autres instruments de dette, a leur prix nominal,
qui est considéré comme le meilleur substitut généralement disponible
du prix du marché.

197



STATISTIQUES DE LA DETTE DU SECTEUR PUBLIC — GUIDE POUR LES STATISTICIENS ET LES UTILISATEURS

Tableau A2.1. Rapprochement des flux et des encours de la dette du secteur public

Encours :
Valeurs
de bilan

d’ouverture

Transactions

Autres flux économiques

Encours :

Gains et pertes Autres Valeurs de
de détention | changements bilan de
(réévaluations) de volume cloture

A.Instruments de dette
DTS
Numéraire et dépots
Titres de créance
Crédits
Assurances, pensions et garanties standard
Autres comptes a payer

B. Actifs financiers sous forme
d’instruments de dette

Or monétaire et DTS

Numéraire et dépots

Titres de créance

Crédits

Assurances, pensions et garanties standard

Autres comptes a recevoir

C. Dette nette (A moins B)

2. Recommandations pratiques

A2.17 Dans la pratique, il se peut que les données-source
soient incompletes et/ou imparfaites, qu'un ensemble tout
a fait intégré de données sur les encours et les flux ne soit
pas disponible pour I’établissement des statistiques de la
dette et que les données sur les encours proviennent de
sources différentes de celles des flux. Ces déficiences des
données-source peuvent rendre difficile le rapprochement
des flux et des encours'. Face a ces problémes, les statis-
ticiens doivent :

* S’assurer que la méme couverture institutionnelle
et les mémes classifications et principes d’éva-
luation sont appliqués aux encours et aux flux,
respectivement;

* Tenir compte de la composition en devises lorsqu’ils
calculent les réévaluations des instruments de dette
libellés en monnaies étrangeres. La dette (et les actifs
financiers sous forme d’instruments de dette) libellée
dans d’autres monnaies est sujette a des réévaluations
lorsqu’elle est convertie en monnaie nationale. I1 peut
étre utile d’effectuer les calculs séparément pour les
grandes monnaies.

¢ Examiner avec soin les encours et les flux, surtout
lorsque leurs sources sont différentes. 11 doit vérifier et

Cependant, des sources différentes pour les encours et les flux
peuvent étre utilisées pour des vérifications croisées des données. Par
exemple, si les données sur les encours et les flux ne coincident pas, les
sources différentes peuvent aider a déterminer ou les erreurs existent.

interpréter les gains et pertes de détention calculés sous
forme de valeurs résiduelles (voir paragraphe A2.11)
pour s’assurer qu’ils refletent bien la véritable nature
des changements de prix mesurés.

A2.18 Les rapprochements des encours et des flux sont
plus compliqués pour la dette évaluée a sa valeur faciale que
pour la dette évaluée a sa valeur de marché ou nominale.
Néanmoins, lorsque les statistiques sur les opérations des
administrations publiques, y compris le financement'’,
sont enregistrées sur une base caisse, que les statistiques
de la dette sont évaluées aux prix courants du marché, et
qu’il n’existe pas de systeme intégré d’encours et de flux,
les changements nets de la dette intérieure et extérieure
(dette envers des créanciers résidents et non résidents,
respectivement) sont égaux a la somme de'? :

* Accroissement net des passifs sous forme d’ins-
truments de dette moins acquisition nette d’actifs
financiers correspondant aux instruments de dette.

e Décotes et primes nettes sur nouvelles émissions
et rachats de dettes (décotes/primes sur nouvelles
émissions moins décotes/primes sur rachats).

¢ Intéréts courus sur la dette, c’est-a-dire intéréts courus
incorporés a la dette moins paiements d’intéréts courus
précédemment incorporés a la dette.

1 Acquisition nette d’actifs financiers et accroissement net des passifs.
12Ce rapprochement repose sur le «rapprochement avec les emprunts
nets» dans le Manuel de statistiques de finances publiques, 1986, page 272.
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* Flux non monétaires au titre d’instruments de dette * Réévaluations résultant des variations du taux de
(par exemple abandons de dettes, prise en charge de change de la monnaie nationale par rapport aux
dettes par les administrations publiques et enregis- monnaies étrangeres,

trement au bilan de la dette existante hors bilan). « Changements et écarts de couverture et de

* Variations du prix du marché des titres de créance. classification.
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Glossaire

Abandon et réduction de la valeur
de dettes
(Debt write-offs or write-down)

Acceptation bancaire
(Banker’s acceptance)

Accords de réméré et de mise en
pension (Securities repurchase
agreement, repo)

Actifs économiques
(Economic assets)

Actifs financiers
(Financial assets)

Actifs non financiers
(Nonfinancial assets)

Actions privilégiées sans droit de
vote (Nonparticipating preferred
stocks/shares)

Activité auxiliaire

(Ancillary activity)

Administration centrale
budgétaire (Budgetary central
government)

Administrations de sécurité
sociale (Social security funds)

Annulation de dettes
(Debt cancellation)

Arriérés (Arrears)

Abandon unilatéral, ou réduction unitlatérale, d’une créance par le créancier.

Lacceptation bancaire désigne 'acceptation par des sociétés financieres, en contrepartie
du versement d’'une commission, d’un effet de commerce ou d’une lettre de change
et la promesse inconditionnelle de payer une somme donnée a une date déterminée.

Les accords de réméré et de mise en pension sont des accords par lesquels des titres
sont vendus au comptant a un prix déterminé avec I'engagement de racheter ces titres
ou des titres analogues a un prix déterminé et a une date ultérieure spécifiée (souvent
dans un délai d’un ou de quelques jours) ou «indéfinie».

Les actifs économiques sont définis comme des biens i) qui appartiennent, indivi-
duellement ou collectivement, a des unités institutionnelles, et ii) dont la détention
ou l'utilisation au cours d'une période déterminée peut procurer des avantages éco-
nomiques a leurs propriétaires.

Les actifs financiers comprennent toutes les créances financieres, plus l'or phy-
sique détenu par les autorités monétaires au titre de réserve officielle. Une créance
financiere est un actif qui donne a son propriétaire le droit de recevoir de l'autre
unité (le débiteur) un paiement ou une série de paiements selon les termes du contrat
passé entre eux.

Les actifs non financiers sont des actifs économiques autres que les actifs financiers.

Les actions ou parts privilégiées sans droit de vote rapportent un revenu fixe, mais
ne permettent pas d’obtenir une part de la valeur résiduelle d’une société dissoute.

Une activité auxiliaire est une activité d’appui exercée au sein d’une entreprise, dans
le but de créer I'environnement qui lui permettra d’exercer son activité principale
et ses activités secondaires. En outre, les activités auxiliaires présentent certaines
caractéristiques communes liées a leur production.

L’administration centrale budgétaire est une unité de 'administration centrale qui en-
globe les activités fondamentales des pouvoirs exécutif, Iégislatif et judiciaire du pays.

Les administrations de sécurité sociale sont les unités qui sont consacrées a la gestion
des régimes de sécurité sociale.

Voir remise de dettes.

Les arriérés sont les montants échus et non réglés.
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Autres comptes a payer
(Other accounts payable)

Autres comptes a payer/a
recevoir (Other accounts payable/
receivable)

Autres comptes a recevoir
(Other accounts receivable)

Autres flux économiques
(Other economic flow)

Autres sociétés financieres
publiques (Other public financial
corporations)

Aucxiliaires financiers
(Financial auxiliaries)

Banque centrale (Central bank)

Bilan (Balance sheet)

Bons (Bills)

Caisses (ou fonds) de prévoyance
(Provident funds)

Coentreprise (Joint venture)

Consolidation (Consolidation)

Consolidation intersectorielle
(Intersectoral consolidation)

Consolidation intrasectorielle
(Intrasectoral consolidation)

Contrat de swap (Swap contract)

Controdle d’une société
(Control of a corporation)

Conversion de dettes
(Debt conversion)

Voir autres comptes a payer/a recevoir.

Les autres comptes a payer/a recevoir comprennent les crédits commerciaux et avances
et divers autres postes a payer ou a recevoir.

Voir autres comptes a payer/a recevoir.

Les autres flux économiques représentent des changements du volume ou de la valeur
des actifs et des passifs qui ne résultent pas de transactions.

Les autres sociétés financieres publiques comprennent toutes les sociétés financieres
résidentes, autres que les institutions de dépots publiques, contrdlées par des unités
d’administration publique ou d’autres sociétés publiques.

Les auxiliaires financiers sont des unités institutionnelles principalement engagées
sur les marchés financiers, mais qui ne détiennent aucun droit de propriété sur les
actifs financiers et les passifs qui font 'objet de leurs opérations.

La banque centrale est 'institution financiere nationale qui controle les éléments clés
du systeme financier.

Le bilan est le constat, a un moment déterminé, de la valeur des actifs détenus par
une unité institutionnelle ou un groupe d’unités, et du passif di par cette unité ou
ce groupe d’unités.

Les bons sont des titres (généralement a court terme) qui donnent a leur détenteur
le droit inconditionnel d’obtenir & une date précise des sommes fixes convenues.

Les caisses de prévoyance sont des mécanismes d’épargne obligatoire qui préservent
I'intégrité des contributions des participants.

Une coentreprise désigne la création d’une société, d’une société civile ou de toute
autre unité institutionnelle dans laquelle les parties fondatrices exercent conjointement
leur controle juridique sur les activités de 'unité ainsi créée.

La consolidation est une méthode consistant a présenter les statistiques se rapportant a
un ensemble d’unités (ou d’entités) comme si cet ensemble constituait une seule unité.

Il s’agit de la consolidation entre des sous-secteurs du secteur public qui permet
d’établir des statistiques consolidées pour un groupe particulier d’'unités du secteur
public (par exemple entre les administrations centrales, les administrations d’Etats
fédérés et les administrations locales, ou entre les administrations publiques et les
sociétés non financieres publiques).

11 s’agit de la consolidation au sein d’un sous-secteur particulier qui permet d’établir
des statistiques consolidées pour ce sous-secteur (par exemple au sein du sous-secteur
de 'administration centrale ou du sous-secteur des sociétés non financieres publiques).

Un contrat de swap consiste en un échange de paiements entre contreparties, selon des
modalités prédéterminées et sur la base des prix de référence des biens sous-jacents.

Le contrdle se définit comme le pouvoir de déterminer la politique générale d’une
société non financiere ou financiere. La «politique générale d’une société» a trait, au
sens large, aux principales politiques financieres et opérationnelles liées aux objectifs
stratégiques de cette société en tant que producteur sur le marché.

La conversion (swap) de dettes est un échange de dettes — assorti généralement d’une
décote — contre une créance autre qu'une dette, comme des titres de participation
ou des fonds de contrepartie qui peuvent €tre utilisés pour financer une politique ou
un projet déterminé.



Cotisation d’assurance sociale
(Social insurance contribution)

Créances financieres

(Financial claims)

Crédit (ou prét) (Loan)

Crédit-bail (Financial lease)

Crédits non productifs
(ou improductifs)
(Nonperforming loans)

Défaisance de dettes
(Debt defeasance)

Dépdts (Deposits)

Dépots transférables
(Transferable deposits)

Dette (Debt)

Dette brute a la valeur de marché

(Gross debt at market value)

Dette brute, total
(Gross debt, total)

Dette en arriéré
(Debt liability in arrears)

Dette étrangere (Foreign debt)
Dette extérieure (External debt)

Dette garantie par I'Etat
(Publicly guaranteed debt)

Appendice 3 ¢ Glossaire

Une cotisation d’assurance sociale est le montant payé a un régime d’assurance
sociale afin de garantir a un bénéficiaire désigné le droit a percevoir les prestations
d’assurance sociale correspondantes. Voir régime d’assurance sociale.

Voir actifs financiers.

Un crédit (ou prét) est un instrument financier qui est créé lorsqu’un créancier préte
des fonds directement a un débiteur et recoit un document non négociable matéria-
lisant la créance.

Un crédit-bail est un contrat dans lequel le bailleur (le propriétaire en titre de l'actif)
transfere au preneur la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la propriété
de Tactif.

Un crédit est non productif a) lorsque les paiements de principal et d’intéréts sont
échus depuis au moins trois mois (90 jours); ou b) lorsque des intéréts couvrant au
moins trois mois (90 jours) ou plus ont été capitalisés (ajoutés au principal) ou qu’il
a été convenu d’en différer le paiement; ou c) lorsqu’il existe de bonnes raisons de
considérer un crédit comme improductif, méme en 'absence d’un retard de paiement
de 90 jours, par exemple si le débiteur dépose son bilan.

Par une opération de défaisance, une unité débitrice efface de son bilan des engage-
ments en leur associant des actifs financiers dont le revenu et la valeur sont suffisants
pour assurer le paiement intégral du service de la dette.

Les dépdts sont toutes les créances, matérialisées par des dépdts, sur les institutions
de dépdts (y compris la banque centrale) et, dans certains cas, sur des unités des
administrations publiques et d’autres unités institutionnelles.

Les dépdts transférables comprennent tous les dépots qui sont 1) tirables a vue au pair,
sans frais ni restriction d’aucune sorte, et ii) directement utilisables pour les paiements
en faveur de tiers par cheque, traite, virement, débit/crédit direct, ou autre moyen de
paiement direct. Les dépdts non transférables comprennent toutes les autres créances
financieres autres que des dépdts transférables qui sont matérialisées par des dépots.

Voir dette brute, total.

Dette valorisée sur la base de la valeur de marché des titres de créance; les passifs
d’assurances, de pensions et de garanties standard sont aussi valorisés selon des
principes équivalant a une valorisation aux prix du marché. Tous les autres instru-
ments de dette sont valorisés aux prix nominaux, qui sont considérés comme étant
les meilleurs substituts généralement disponibles de leurs prix de marché.

La dette brute totale — souvent appelée «dette totale» — se compose de tous les
passifs qui sont des instruments de dette. Un instrument de dette est défini comme
étant une créance financiére obligeant le débiteur a effectuer en faveur du créancier un
paiement ou des paiements d’intéréts ou de principal a une date ou a des dates futures.

Une dette engendre des arriérés lorsquelle n’a pas été liquidée a I’échéance, c’est-
a-dire lorsque le remboursement du principal ou le paiement des intéréts n’est pas
effectué a ’échéance.

Voir dette extérieure.
La dette extérieure comprend les dettes des résidents envers les non-résidents.

La dette garantie par I'Etat est la dette des unités des secteurs public et privé dont
un contrat garantit le service par des unités du secteur public. Ces garanties com-
prennent les garanties de prét et d’autres paiements, qui sont un type particulier de
garantie ponctuelle.
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Dette intérieure (Domestic debt)

Dette nette (Net debt)

Dette nette des actifs tres liquides
(Debt net of highly liquid assets)

Droits a pension
(Pension entitlements)

Droits de tirage spéciaux (DTS)

(Special drawing rights, SDR)

Droits sur les assurances vie
et rentes (Life insurance and
annuities entitlements)
Durée moyenne jusqu’a la
révision du taux d’intérét
(Average time to refixing)
Durée moyenne jusqu’a
I’échéance (Average time to
maturity)

Echange (Exchange)
Echange d’or (Gold swap)

Echéance (Maturity)

Economie (Economy)

Encours (Stock positions)

Enregistrement sur la base des
droits constatés (dit aussi des
droits et obligations) (Accrual
basis of recording)

Entité extrabudgétaire
(Extrabudgetary entity)

Fonds (ou caisses)
d’amortissement
(Sinking fund)

La dette intérieure comprend les dettes des résidents envers les résidents de la méme
économie.

La dette nette est égale a la différence entre la dette brute et les actifs financiers
correspondant a des instruments de dette.

La dette nette des actifs tres liquides est, dans la plupart des cas, égale a la dette brute
moins les actifs financiers sous forme de numéraire et de dépdts. Cependant, dans
certains cas, les titres de créance détenus aux fins de la gestion de la dette peuvent
aussi étre considérés comme des actifs financiers tres liquides.

Les droits a pension représentent les créances que peuvent faire valoir les retraités
actuels ou futurs sur leur employeur ou sur un fonds désigné par 'employeur au titre
des pensions dues aux salariés aux termes d’un accord salarial entre I'employeur et
le salarié.

Les droits de tirage spéciaux (DTS) sont des avoirs de réserve internationaux créés
par le Fonds monétaire international (FMI) et alloués a ses pays membres pour
compléter leurs réserves.

Les droits sur les assurances vie et rentes représentent le montant des créances fi-
nancieres détenues par les assurés sur une société proposant des assurances vie ou
sur des fonds de pension.

La durée moyenne jusqu’a la révision du taux d’intérét mesure la durée moyenne
pondérée jusqu’a la prochaine révision du taux d’intérét de tous les paiements de
principal dans le portefeuille de la dette.

La durée moyenne jusqu’a I’échéance mesure la durée moyenne pondérée jusqu’a
I’échéance de tous les paiements de principal dans le portefeuille.

Un échange consiste en la fourniture d’un produit ayant une valeur économique
contre un produit ayant une valeur économique correspondante. Voir aussi transfert.

Lor est échangé contre des dépdts en devises, avec un accord selon lequel 'opération
sera effectuée en sens inverse a une date future et a un prix de l'or convenus.

L’échéance d’un instrument de dette est la période a courir jusqu’a ce que la dette soit
éteinte selon le contrat entre le débiteur et le créancier. Dans les directives statistiques,
cette période court de la date a laquelle la dette est contractée, ou de sa date de ré-
férence (échéance originale/résiduelle, respectivement), a la date de son extinction.

Une économie est composée d’un ensemble d’unités institutionnelles résidentes.

Les encours correspondent au niveau des actifs, des passifs et de la valeur nette a
un moment donné.

Les positions de flux et des encours sont enregistrées lorsque la valeur économique
est créée, transformée, échangée, transférée ou éteinte.

Les entités des administrations publiques ayant des budgets individuels qui ne sont
pas intégralement financés par le budget général sont considérées des entités extra-
budgétaires.

Un fonds d’amortissement est un compte distinct — qui peut étre une unité institu-
tionnelle ou non — qui est constitué de contributions séparées apportées par I'unité
ou les unités utilisant le fonds (I'unité de tutelle) pour rembourser progressivement
la dette de I'unité de tutelle.



Fonds souverains
(Sovereign wealth funds)

Gains et pertes de détention
(Holding gains and losses)

Garanties ponctuelles
(One-off guarantees)

Garanties standard
(Standardized guarantees)

Institutions de dépdts publiques
(Public deposit-taking
corporations)

Institutions de dépdts publiques,
a I’exception de la banque
centrale (Public deposit-taking
corporations except the central
bank)

Institutions sans but lucratif
(ISBL)
(Nonprofit institutions, NPIs)

Institutions sans but lucratif non
marchandes (ISBL) controlées
par les administrations publiques
(Nonmarket nonprofit institutions
(NPIs) controlled by government)

Instrument de dette
(Debt instrument)

Intéréts (Interest)

Juste valeur (Fair value)
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Créés et détenus par le secteur des administrations publiques, les fonds souverains
détiennent, gerent ou administrent des actifs pour atteindre des objectifs financiers
et ont recours a une série de stratégies d’investissement qui comprend des placements
sur actifs financiers étrangers. Les fonds souverains sont généralement créés a partir
des excédents de balance des paiements, des opérations sur devises, du produit de
privatisations, d’excédents budgétaires ou de recettes tirées des exportations de
produits de base.

Les gains ou pertes de détention (ou réévaluation) correspondent aux variations de
la valeur monétaire d’un actif ou d’un passif a la suite d’'une modification du niveau
ou de la structure des prix (par exemple d’une variation des taux d’intérét) ou du taux
de change, abstraction faite des changements éventuels de la qualité ou du volume
de l'actif ou du passif.

Les garanties ponctuelles (one-off) sont des garanties ou 'instrument de dette est
si particulier qu’il est impossible d’estimer, avec un quelconque degré de précision,
le degré de risque lié a la dette. Contrairement aux garanties standard, les garanties
ponctuelles sont individuelles, et les garants ne peuvent pas estimer de maniere fiable
le risque de mobilisation.

Les garanties standard sont des garanties émises en grand nombre, généralement
pour des montants relativement faibles et selon un schéma identique.

Les institutions de dépdts publiques sont des sociétés financieres controlées par
des unités d’administration publique ou d’autres sociétés publiques dont l'activité
principale est I'intermédiation financiére et dont les engagements sont sous forme
de dépots ou d’instruments financiers facilement substituables a des dépots. Voir
aussi sociétés financieres.

Les institutions de dépdts publiques a 'exception de la banque centrale comprennent
toutes les institutions de dépots résidentes, a I'exception de la banque centrale, qui sont
contrdlées par des unités d’administration publique ou d’autres sociétés publiques.

Les institutions sans but lucratif (ISBL) sont des entités juridiques ou sociales, créées
dans le but de produire des biens et des services, auxquelles leur statut interdit d’€tre
une source de revenu, de profit ou d’autre gain financier pour les unités qui les créent,
les contrdlent ou les financent.

Les ISBL non marchandes qui sont controlées par des unités d’administration publique
sont des entités juridiques ou sociales créées dans le but de produire des biens et des
services non marchands, dont le statut ne leur permet pas d’étre une source de revenu,
de profit ou d’autre forme de gain financier pour les administrations publiques. Voir
aussi unités d’administration publique.

Un instrument de dette est une créance financiere qui oblige le débiteur a effectuer
en faveur du créancier un paiement ou des paiements d’intéréts ou de principal a une
date ou a des dates futures. Voir aussi dette brute, total.

Les intéréts constituent une forme de revenu d’investissement percue par les pro-
priétaires de certains types d’actifs financiers (DTS, dépdts, titres de créance, préts
et autres comptes a recevoir) en contrepartie de la mise a disposition de ressources
financieres et d’autres ressources aupres d’une autre unité institutionnelle.

La juste valeur d’un instrument de dette est sa valeur «de marché» et est définie
comme étant le montant pour lequel un actif pourrait étre échangé, ou un passif
éteint, entre parties bien informées, consentantes et agissant dans des conditions de
concurrence normale.
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Monnaie de libellé
(Currency of denomination)

Monnaie étrangere
(Foreign currency)

Monnaie nationale
(Domestic currency)

Montant notionnel d’un dérivé
financier (Notional amount of a
financial derivative)

Moratoire sur le service de la
dette (Debt service moratorium)

Numéraire (Currency)

Obligations a coupon zéro
(Zero-coupon bonds)

Obligations a prime d’émission
élevée (Deep-discount bonds)

Obligations garanties ou non
garanties (Bonds and debentures)

Organisations internationales
(International organizations)

Organismes de restructuration
(Restructuring agencies)

Paiements d’une dette pour le
compte de tiers (Debt payments
on behalf of others)

Partenariats public—privé (PPP)
(Public—private partnerships,
PPPs)

Passif (Liability)

La monnaie de libellé est déterminée par la monnaie dans laquelle la valeur des flux
et des encours est précisée dans le contrat entre les parties.

Toutes les monnaies autres que la monnaie nationale sont des monnaies étrangeres.
Voir monnaie nationale.

La monnaie nationale est la monnaie qui a cours légal dans I'économie et qui est
émise par l'autorité monétaire de cette économie; il s’agit soit de la monnaie d’une
seule économie, soit, dans le cas d’une union monétaire, de la monnaie de la zone
monétaire a laquelle 'économie appartient. Voir aussi monnaie étrangere.

Le montant notionnel, parfois présenté comme le montant nominal, est le montant
sous-jacent d’un contrat de dérivé financier qui est nécessaire pour calculer les en-
caissements et les décaissements relatifs au contrat.

Consession accordée par un créancier permettant a un débiteur de suspendre formel-
lement les paiements du service de sa dette exigibles pendant une période donnée.

Le numéraire comprend tous les billets et toutes les pieces ayant une valeur nominale
fixe émis et autorisés par une banque centrale ou un gouvernement.

Les obligations a coupon z€ro sont des titres a long terme qui ne donnent pas lieu,
pendant leur durée de vie, a des paiements d’intéréts périodiques. Un paiement unique,
qui inclut les intéréts échus, est effectué a I'’échéance.

Les obligations a prime d’émission élevée sont des titres a long terme qui donnent
nécessairement lieu, pendant leur durée de vie, a des paiements périodiques de cou-
pons dont le montant est toutefois sensiblement inférieur a celui qui résulterait de
Papplication du taux d’intérét du marché a I'émission.

Les obligations garanties ou non garanties donnent a leur détenteur le droit incondi-
tionnel de percevoir des paiements d’'un montant fixe ou d’un montant variable fixé
contractuellement a une ou plusieurs dates indiquées.

Les organisations internationales présentent les caractéristiques suivantes : a) les
membres d’une organisation internationale sont soit des Etats, soit d’autres organisations
internationales dont les membres sont des Etats; b) les organisations internationales
sont des entités instituées par la voie d’accords politiques formels entre leurs membres,
qui ont le statut de traités internationaux; leur existence est reconnue par la loi dans
les pays qui en sont membres; ) elles sont créées a diverses fins, par exemple les
organisations financieres internationales (telles que le FMI et la Banque mondiale)
ou les organisations qui fournissent des services non marchands de nature collective
pour le bénéfice de leurs membres (par exemple maintien de la paix, éducation et
politique générale).

Les organismes de restructuration sont des entités établies pour vendre des sociétés
et d’autres actifs, et pour réorganiser des entreprises.

Remboursement par une unité du secteur public d’une dette, ou prise en charge
d’un paiement déterminé, pour le compte d’une autre unité institutionnelle (débiteur
initial), autre que la prise en charge de I'ensemble de la dette et sans qu’une garantie
soit invoquée, ou que la dette soit reprise.

Les partenariats public—privé (PPP) sont des contrats de longue durée entre deux unités
dans le cadre desquels une unité acquiert ou produit un actif ou un ensemble d’actifs,
I'exploite pendant une période donnée, avant de le transférer a une deuxieme unité.

Un passif existe des lors qu’une unité (le débiteur) s’engage, dans des circonstances
particulieres, a fournir des fonds ou d’autres ressources financieres a une autre unité
(le créancier).



Passif au titre du principal
(Principal liability)

Passif sous forme de dette (ou
d’engagement) (Debt liabilities)

Passifs conditionnels (ou
éventuels) (Contingent liabilities)

Passifs conditionnels (ou
éventuels) explicites (Explicit
contingent liabilities)

Passifs conditionnels (ou
éventuels) implicites (Implicit
contingent liabilities)

Prestation d’assurance sociale
(Social insurance benefit)

Préts de titres
(Securities lending)

Prix du marché (Market price)

Prix économiquement
significatifs (Economically
significant prices)

Propriétaire économique
(Economic owner)

Propriétaire juridique
(Legal owner)

Provisions pour appels en garanties
standard (Provision for calls under
standardized guarantees)

Quasi-société
(Quasi-corporation)
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La fourniture de valeur économique par le créancier, ou la création d’engagements
par d’autres moyens, entraine pour le débiteur I'apparition d’un passif au titre du prin-
cipal, qui, tant que cette valeur économique n’est pas éteinte, peut changer de valeur.

Voir dette brute, total.

Les passifs conditionnels (ou éventuels) sont des obligations qui ne voient pas le jour,
a moins qu'un ou plusieurs événements particuliers se produisent. Une différence
fondamentale entre les passifs conditionnels et les passifs financiers courants (et la
dette du secteur public) est qu'une ou plusieurs conditions doivent étre remplies avant
qu’une opération financiere soit enregistrée.

Les passifs conditionnels (ou éventuels) explicites sont des arrangements financiers
légaux ou contractuels qui donnent naissance a I'obligation conditionnelle d’effectuer
des paiements. L'obligation prend effet si une ou plusieurs conditions stipulées sont
remplies. Voir aussi passifs conditionnels implicites.

Les passifs conditionnels (ou éventuels) implicites ne découlent pas d’une source
juridique ou contractuelle, mais se matérialisent aprés qu’une certaine condition s’est
réalisée ou qu’un certain événement s’est produit. Voir aussi passifs conditionnels
explicites.

Une prestation d’assurance sociale est une prestation sociale versée a un bénéficiaire
cotisant a un régime d’assurance sociale, suite a I'existence d’'un événement relevant
des risques sociaux assurés. Voir régime d’assurance sociale.

Le prét de titres désigne un accord en vertu duquel un détenteur cede des titres a
une autre partie (acheteur) sous réserve que ce dernier restitue ces titres ou des titres
semblables a une date donnée ou sur demande.

Le prix du marché pour les transactions est la quantité de monnaie qu’un acheteur est
disposé a verser a un vendeur pour un échange qui s’effectue de plein gré entre deux
parties indépendantes et sur la base de considérations commerciales uniquement.

Les prix économiquement significatifs sont des prix qui ont une influence significative
sur les montants que les producteurs sont disposés a offrir et sur les montants que les
acquéreurs souhaitent acheter.

Le propriétaire économique d’entités telles que des biens ou des services, des res-
sources naturelles, des actifs financiers ou des passifs est I'unité institutionnelle qui
est en droit de tirer bénéfice de I'utilisation de I'entité en question dans le cadre d’une
activité économique, en acceptant les risques afférents a cette utilisation.

Le propriétaire juridique d’entités telles que des biens ou des services, des ressources
naturelles, des actifs financiers ou des passifs, est 'unité institutionnelle qui est en
droit de jouir des bénéfices provenant des entités en question.

Le taux de défaillance estimé d’un ensemble de garanties standard similaires établit
une dette, que I'on appelle «provisions pour appels en garanties standard».

Une quasi-société est i) soit une entreprise non constituée en société qui appartient a
une unité institutionnelle résidente, mais qui a suffisamment d’informations comp-
tables pour pouvoir tenir des comptes et qui fonctionne comme si elle était une société
autonome entretenant avec son propriétaire les mémes relations qu’une société avec
ses actionnaires, ii) soit une entreprise non constituée en société qui appartient a
une unité institutionnelle non résidente considérée comme une unité institutionnelle
résidente en raison de 'importance et de la pérennité de son activité de production
sur le territoire économique.
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Rééchelonnement de la dette
(Debt rescheduling)

Réévaluations (Revaluations)

Refinancement d’une dette
(Debt refinancing)

Régime d’assurance sociale
(Social insurance scheme)

Régimes de sécurité sociale
(Social security schemes)

Remboursement anticipé d’une
dette (Debt prepayment)

Remise de dettes
(Debt forgiveness)

Réorganisation de la dette
(Debt reorganization)

Reprise de dettes
(Debt assumption)

Réserves techniques d’assurance
dommages (Nonlife insurance
technical reserves)

Résidence (Residence)

Rétrocession de fonds empruntés
(On-lending of borrowed funds)

Le rééchelonnement de la dette est un accord bilatéral entre le débiteur et le créancier
qui entraine un report officiel des paiements du service de la dette et I'application de
nouvelles échéances, généralement plus lointaines.

Voir gains/pertes de détention.

Le refinancement d’une dette implique le remplacement d’un ou de plusieurs instru-
ments de la dette, y compris les arriérés, par un ou plusieurs nouveaux instruments
de la dette.

Un régime d’assurance sociale est un systeme d’assurance qui remplit les deux condi-
tions suivantes : a) les prestations regues sont conditionnées par la participation du
bénéficiaire au régime d’assurance et constituent des prestations sociales dans le sens
défini par le SCN 2008; et b) au moins une des trois conditions énumérées ci-apres
est remplie : 1) la participation au régime d’assurance est une obligation, soit 1égale,
soit contractuelle dans le cadre des conditions générales de travail d’un salarié ou
d’un groupe de salariés; ii) le régime est collectif et géré pour le compte d’un groupe
particulier de travailleurs, qu’ils soient salariés ou indépendants, la participation étant
restreinte aux membres de ce groupe particulier; et iii) 'employeur verse une coti-
sation au régime (réelle ou imputée) pour le compte de ses salariés, que ces derniers
versent ou non une cotisation en leur nom propre. Voir aussi prestation d’assurance
sociale et cotisation d’assurance sociale.

Les régimes de sécurité sociale sont des systemes d’assurance sociale qui couvrent
I’ensemble de la collectivité, ou d’importants sous-ensembles de la collectivité; ces
systémes sont imposés et controlés par les administrations publiques. Voir aussi
régime d’assurance sociale.

Le remboursement anticipé d’une dette est un rachat, ou un repaiement anticipé, d’'une
dette a des conditions convenues par le débiteur et le créancier.

Une remise (ou annulation) de dettes est une annulation volontaire de la totalité ou
d’une partie d’'une dette dans le cadre d’un accord contractuel entre un créancier et
un débiteur.

La réorganisation (ou restructuration) de la dette est un accord entre un créancier et
un débiteur (avec parfois I'implication de tiers) visant a modifier les conditions du
service d’une dette existante.

La reprise de dettes est une opération contractuelle entre trois parties — le créancier,
P’ancien débiteur et le nouveau débiteur (généralement une unité d’administration
publique) — aux termes de laquelle un nouveau débiteur prend en charge I’'encours
de l'obligation de I'ancien débiteur envers le créancier et doit donc s’acquitter du
remboursement de la dette.

Les réserves techniques détenues par les entreprises d’assurance dommages se com-
posent i) des réserves-primes, et ii) des réserves-sinistres.

La résidence de chaque unité institutionnelle correspond au territoire économique ol
elle a le plus d’attaches, autrement dit, 1a ol se trouve son principal centre d’intérét
économique.

Une unité institutionnelle résidente A (généralement I'administration centrale) emprunte
aupres d’une autre unité institutionnelle B (généralement une unité non résidente),
et le produit de cet emprunt est rétrocédé a une troisieme unité institutionnelle C
(généralement une administration d’un Etat fédéré, une administration locale, ou une
société publique), 'unité A obtenant une créance financiere effective sur 'unité C.



Risques budgétaires (Fiscal risks)

Secteur des administrations
publiques (General government
sector)

Secteur public (Public sector)

Sociétés (Corporations)

Sociétés financieres
(Financial corporations)

Sociétés non financieres
(Nonfinancial corporations)

Sociétés publiques
(Public corporations)

Sociétés publiques financieres
(Public financial corporations)

Sociétés publiques non
financieres (Public nonfinancial
corporations)

Sous-secteur de ’administration
centrale (Central government
subsector)

Sous-secteur des administrations
d’Etats fédérés (State government
subsector)
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Au niveau le plus général, les risques budgétaires peuvent étre définis comme étant
tout écart potentiel entre les résultats budgétaires effectifs et attendus.

Le secteur des administrations publiques englobe toutes les unités d’administration
publique et toutes les institutions sans but lucratif (ISBL) non marchandes contrdlées
par des unités d’administration publique.

Le secteur public comprend toutes les unités institutionnelles résidentes contrdlées
directement, ou indirectement, par des unités d’administration publique résidentes,
c’est-a-dire toutes les unités du secteur des administrations publiques et les sociétés
publiques résidentes.

Les sociétés sont toutes les entités qui i) sont capables de dégager un profit ou une
autre forme de gain financier pour leurs propriétaires, ii) sont reconnues par la loi
comme des entités juridiques distinctes de leurs propriétaires, qui jouissent eux-
mémes d’une responsabilité limitée, et iii) sont créées dans le but de s’engager dans
une production marchande (c’est-a-dire produire des biens et des services a des prix
économiquement significatifs). Voir aussi prix économiquement significatifs.

Les sociétés financieres comprennent toutes les sociétés résidentes dont I'activité
principale est la fourniture de services financiers.

Les sociétés non financieres sont des sociétés dont I’activité principale consiste a
produire des biens ou des services non financiers marchands.

Les sociétés publiques comprennent toutes les sociétés contrdlées par des unités
d’administration publique ou par d’autres sociétés publiques. Les sociétés contrdlées
par une administration publique (ou une société publique) qui est résidente d’une
autre économie ne sont pas classées parmi les sociétés publiques. Voir aussi controle
d’une société.

Les sociétés financieres résidentes contrdlées par des unités d’administration publique
ou d’autres sociétés publiques. Elle constituent le sous-secteur des sociétés publiques
financieres. Voir aussi sociétés financiéres.

Les sociétés non financieres résidentes contrdlées par des unités d’administration
publique ou d’autres sociétés publiques. Elle constituent le sous-secteur des sociétés
publiques non financieres. Voir aussi sociétés non financiéres.

Le sous-secteur de 'administration centrale comprend les unités institutionnelles de
I'administration centrale plus les ISBL non marchandes contr6lées par I'administration
centrale. Le pouvoir politique de 'administration centrale s’étend sur la totalité du
territoire national. Le sous-secteur de 'administration centrale inclut les administra-
tions de sécurité sociale gérées par 'administration centrale, si ces administrations ne
sont pas considérées comme un sous-secteur distinct des administrations publiques.

Le sous-secteur des administrations d’Etats fédérés comprend les administrations
d’Etats fédérés, de provinces ou de régions constituant des unités institutionnelles
distinctes, ainsi que les ISBL non marchandes contrdlées par les administrations
d’Etats fédérés, de provinces ou de régions. Les administrations d’Etats fédérés
sont des unités institutionnelles qui exercent certaines fonctions d’administration a
un niveau inférieur a celui de 'administration centrale et supérieur a celui des unités
institutionnelles locales. Le sous-secteur des administrations d’Etats fédérés comprend
les administrations de sécurité sociale gérées par les administrations d’Etats fédérés,
si les administrations de sécurité sociale ne sont pas classées dans un sous-secteur
distinct des administrations publiques.
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Sous-secteur des administrations
locales (Local government
subsector)

Swap hors marché
(Off-market swap)

Taux d’intérét moyen
(Average interest rate)

Titres adossés a des actifs
(Asset-backed securities)

Titres de créance
(Debt securities)

Titres de créance négociés
(Traded debt securities)

Titres démembrés (Obligations
fractionnées) (Stripped securities)

Titres garantis par des créances
(Collateralized debt obligations)

Titres indexés (Index-linked
securities)

Titrisation (Securitization)

Titrisation au bilan (On-balance
sheet securitization)

Titrisation par vente réelle (ou par
cession authentique)
(True-sale securitization)

Le sous-secteur des administrations locales comprend les administrations locales qui
sont des unités institutionnelles distinctes, ainsi que les institutions sans but lucratif
non marchandes qui sont contrdlées par des administrations locales. En principe, les
administrations locales sont des unités institutionnelles dont le pouvoir fiscal, 1égislatif
et exécutif s’étend sur les plus petits des territoires géographiques distingués a des
fins administratives et politiques. Le sous-secteur des administrations locales com-
prend les administrations de sécurité sociale gérées par les administrations locales,
si les administrations de sécurité sociale ne sont pas classées comme un sous-secteur
distinct des administrations publiques.

Un swap hors marché est un swap qui a une valeur différente de zéro a l'origine,
parce que les taux de référence sont différents des valeurs courantes sur le marché,
c’est-a-dire «hors marché».

Le taux d’intérét moyen est la moyenne pondérée des taux d’intérét de I'encours de
la dette brute du secteur public ou de tout instrument de dette particulier, a la valeur
nominale et de marché, a la date de référence. Les coefficients de pondération a
utiliser sont déterminés par le montant de chaque emprunt en pourcentage du total.

Les titres adossés a des actifs et les titres garantis par des créances sont fondés sur
le principe selon lequel le paiement des intéréts et du principal est garanti par des
actifs spécifiques ou autres sources de revenus existants.

Les titres de créance sont des instruments financiers négociables qui matérialisent
la dette.

Les titres de créance négociés sont les titres qui sont négociés (ou négociables) sur
un marché organisé ou un autre marché de capitaux — par exemple les bons, les
obligations garanties ou non garanties, les certificats de dépot négociables, les titres
adossés a des actifs, etc.

Les titres démembrés (obligations fractionnées) sont des titres assortis de coupons
périodiques qui sont transformés en une série d’obligations a coupon zéro, avec des
échéances correspondant aux dates de paiement des coupons et a la date de rem-
boursement du principal.

Voir titres adossés a des actifs.

Les titres indexés sont des instruments financiers dont le montant des coupons (in-
téréts) ou du principal ou des deux est 1ié a un autre élément, par exemple un indice
de prix ou le cours d’un produit de base.

Une unité, appelée initiateur ou originateur, transfere les droits de propriété d’actifs
financiers ou non financiers, ou le droit de recevoir des flux futurs particuliers, a une
autre unité appelée organisme de titrisation. En échange, 'organisme de titrisation verse
a I'initiateur un montant qu’elle finance elle-méme en émettant des titres de créance
avec pour garantie les actifs ou droits a des flux futurs que l'initiateur lui a transférés.

Création de titres de créance assis sur des actifs sous-jacents et garantis par un flux
de revenu futur produit par ces actifs. Ces actifs restent inscrits au bilan de I'émet-
teur des titres de créance (le propriétaire original de 'actif), généralement dans un
portefeuille distinct. Aucun organisme de titrisation n’intervient.

La titrisation par vente réelle implique I'’émission des titres de créances par 'organisme
de titrisation ot les actifs sous-jacents sont transférés du bilan du propriétaire original
de l'actif (c’est-a-dire I'initiateur) au bilan de 'organisme de titrisation.



Titrisation synthétique
(Synthetic securitization)

Transaction (ou opération)
(Transaction)

Transaction (ou opération)
monétaire (Monetary transaction)

Transaction non monétaire
(Nonmonetary transaction)

Transfert (Transfer)

Unité institutionnelle
(Institutional unit)

Unités d’administration publique
(Government units)

Valeur du marché des actifs
financiers et des passifs
financiers (Market value of
financial assets and liabilities)

Valeur faciale (Face value)
Valeur financiére nette
(Net financial worth)

Valeur nette (Net worth)

Valeur nominale (Nominal value)

Appendice 3 ¢ Glossaire

Une titrisation synthétique consiste en un transfert du risque de crédit relatif a un
ensemble d’actifs sans que les actifs eux-mémes soient transférés, par le biais soit
d’un organisme de titrisation, soit de I’émission directe de titres de créance par le
propriétaire original de l'actif.

Une transaction est un flux économique correspondant a une interaction entre des
unités institutionnelles agissant d’'un commun accord ou sous I'effet de la loi, ou bien
a une action se déroulant au sein d’une unité institutionnelle qu’il est utile, du point
de vue analytique, de traiter comme une transaction (souvent parce que I'unité a deux
fonctions). Le fait qu'une transaction soit effectuée par accord mutuel implique que
les unités concernées ont connaissance de cette opération et y consentent au préalable.
Toute transaction est soit un échange, soit un transfert.

Une transaction monétaire est une opération dans laquelle une unité institutionnelle
effectue un paiement (recoit un paiement) ou contracte un engagement (acquiert un
actif), exprimés en unités monétaires. Voir aussi transaction non monétaire.

Une transaction non monétaire est une transaction qui n’est pas initialement exprimée
en unités de monnaie par ses auteurs (par exemple la fourniture d’aide sous forme de
marchandises). Voir aussi transaction monétaire.

Consiste en la fourniture (réception) d’une valeur économique sans recevoir (fournir)
un bien de valeur économique correspondante. Voir aussi échange.

Une unité institutionnelle est une entité économique capable, de son propre chef, de
posséder des actifs, de contracter des engagements et de s’engager dans des activités
économiques et dans des transactions avec d’autres entités.

Les unités d’administration publique sont des unités institutionnelles qui exercent un
pouvoir législatif, judiciaire ou exécutif sur d’autres unités institutionnelles sur un
territoire donné, qui assument la responsabilité de fournir des biens et des services
non marchands a la collectivité ou aux ménages, qui redistribuent le revenu et la
richesse au moyen de transferts, et qui financent leurs activités principalement par
les contributions obligatoires et d’autres revenus en provenance des autres secteurs
de I'’économie.

Actifs financiers et les passifs financiers (y compris les instruments de dette) valorisés
dans les statistiques macroéconomiques a leur valeur de marché, comme s’ils étaient
acquis dans des opérations effectuées sur le marché a la date & laquelle le bilan est
arrété (date de référence). Voir aussi prix du marché.

La valeur faciale d’un instrument de dette est le montant non actualisé du capital a
rembourser a 'échéance. Voir aussi valeur nominale.

La valeur financiere nette d’une unité institutionnelle (ou groupe d’unités) est la valeur
totale de ses actifs financiers, diminuée de la valeur totale de ses passifs.

La valeur nette d’une unité institutionnelle (ou groupe d’unités) est la valeur totale
de ses actifs financiers, diminuée de la valeur totale de ses passifs.

La valeur nominale d’un instrument de dette exprime la valeur du point de vue
du débiteur, car, a n’importe quel moment, c’est le montant que le débiteur doit au
créancier. Voir aussi valeur faciale.
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Index

A
Acceptation bancaire, 3.28, 4.6
définition, 3.30
Accords de rééchelonnement bilatéraux, 4.38, 4.64—-4.65, 10.123—
10.134
Accords de réméré et de mise en pension, 3.39, 3.41-3.43
classification de la contrepartie par secteur institutionnel, 3.71,
7.11,7.42
définition, 3.41
Accords d’exploitation conjoints, 2.72
Actifs conditionnels, 3.11. Voir aussi Passifs conditionnels.
Actifs controlés conjointement. Voir Accords d’exploitation
conjoints.
Actifs économiques, 3.14, 4.90. A2.13
définition, 3.4
revenus futurs qui ne sont pas considérés comme des, 3.36,
4.102-4.103, 4.106, 4.108
Actifs financiers. Voir aussi Passifs.
correspondant aux instruments de dette, 1.2, 2.13, tableau 2.1,
5.12-5.14, A2.13-A2.14, A2.17
classification, 3.16-3.66
consolidation, 2.155, 8.14-8.32
libellés en monnaies étrangeres, 2.141
valorisation, 2.115-2.138
définition, 3.6
données-sources, 6.27, 6.35, 6.38
inclus dans le calcul de la dette nette. Voir Actifs financiers
correspondant aux instruments de dette.
vue d’ensemble et description, 3.5-3.12
Actifs financiers correspondant aux instruments de dette, 2.13,
2.14, tableaux 2.1 et 3.1, 5.12-5.14
Actifs non financiers. 3.2, 3.13, 3.25
définition, 3.13
Actifs—passifs, gestion, 6.63, 10.90, 10.95, 10.184
Actions et parts de fonds d’investissement, 2.107, 3.6-3.7, 3.9.
Voir aussi Dette, conversion de.
Actions privilégiées sans droit de vote
définition, 3.35
Activation d’un garantie ponctuelle. Voir Garanties ponctuelles,
activation de.
Activité auxiliaire, 2.31
définition, chapitre 2, note 22
Activités quasi budgétaires. Voir Opérations quasi budgétaires.
Administration centrale, secteur public d’, 2.56

Administration centrale, sous-secteur de I’, 2.23, 2.26, 2.34-2.36
consolidation, 2.156, 8.4, 8.17-8.32
définition, 2.34
Administration centrale budgétaire, 2.25-2.26, 2.35
définition, 2.26
Administration publique, unités d’. Voir aussi Administrations
publiques, secteur des.
classées selon le niveau d’administration, 2.22-2.24, 2.34-2 .46
coentreprises des, 2.68-2.72
consolidation des statistiques des administrations publiques,
2.154-2.157, 8.1-8.32
définition, 2.18
entités a vocation spéciale des, 2.64-2.67
entités budgétaires qui sont des, 2.25-2.26
entités extrabudgétaires qui sont des, 2.27-2.32
fonds d’amortissement des, 2.73-2.76, 8.22-8.25
fonds de prévoyance des, 2.86-2.89
fonds souverains des, 2.90-2.93
institutions sans but lucratif (ISBL) non marchandes contrdlées
par des, 2.18
obligations nettes au titre des prestations de sécurité sociale
futures, 5.54
organismes de restructuration des, 2.61-2.63
producteurs non marchands contrdlés par une autre unité
d’administration publique, 2.30
quasi sociétés des, 2.59-2.60
régimes de pension, 2.77-2.85
régimes de pension non autonomes sans constitution de
réserves, 4.132-4.135
rétrocession de fonds empruntés au FMI par la banque centrale
a des, 4.158
sociétés contrdlées par des, 2.17, 2.19
transfert entre deux, chapitre 4, note 14
Administrations d’Etats fédérés, sous-secteur des
définition, 2.37
description, 2.37-2.40, 2.43
données-sources, 6.26, 6.32
Administrations locales, sous-secteur des
définition, 2.41
description, 2.41-2.43
données-sources, 6.26, 6.32
Administrations publiques, secteur des, 2.15. Voir aussi
Administration publique, unités d’.
définition, 2.18
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plus banque centrale, 2.56
sous-secteurs, 2.16, 2.21-2.46, graphique 2.3
Agent financier chargé d’effectuer les transactions financieres avec
le FMI, 4.150
Allégement de dette
par le FMI : initiative PPTE et comptes de fiducie ITADM,
4.72-4774, 10.175
par 'IDA et la BAfD, 4.73-4.74
Amortissement
calendriers, 4.74, 9.19. Voir aussi Echéancier du service de la
dette.
des obligations a forte décote ou a coupon zéro et intéréts
courus, 2.133, 2.164-2.166, encadré 2.4
et rétrocession de préts, 4.146—4.148
tableaux, 6.43, 10.201
Analyse de viabilité de la dette (AVD), 2.117, 9.2-9.15, 10.7, 10.11,
10.26, 10.68, 10.151, 10.174
Annulation de dettes par accord mutuel. Voir Remise de dettes.
Approche débiteur pour le calcul des intéréts, 2.162, encadré 2.4
Approche «de qui a qui», 7.24-7.30, tableaux 7.1 et 7.2
Arriérés
et I’échéancier du service de la dette, 5.33
et le systeme d’enregistrement sur la base des droits constatés,
2.113,2.177, 5.44
définition, 2.112
frais additionnels liés aux, 5.45
intéréts courus et en arriéré, 2.108
intéréts sur les, 5.45
présentation des statistiques, 5.11, 5.42-5.46, tableau 5.9, 6.42
rééchelonnement, 4.38—4.39
refinancement, 4.41
techniques, 4.65
valeur nominale, 2.130
vue d’ensemble, 2.112-2.114
Autres comptes a payer/a recevoir, 2.107, 3.39, 3.57, 4.65
consolidation, 8.20, 8.28
définition, 3.64
description, 3.64-3.66
et la définition de la dette, 2.3, 3.17
sources de données, 6.26-6.27
valorisation, 2.124, 2.126
Autres flux économiques, 2.105, 2.124, 2.174, 3.3, 4.1, 4.76—-4.77,
6.42, A2.3-A2.4
consolidation, 8.20-8.21, 8.23
définition, A2.7
Autres sociétés financieres publiques, 2.50, 3.68, 9.29
définition, 2.55
Auxiliaires financiers, 2.55
AVD. Voir Analyse de viabilité de la dette.
Avoirs de réserve. 2.147, 3.6, 3.21-3.22, 4.152, 4.154, 4.161

B
Banque centrale, 2.52-2.53
classification de la monnaie émise par la, 3.25
comme dépositaire des avoirs du FMI en la monnaie d’un pays
membre, 4.150
définition, 2.52

DTS détenus par la, 4.163—4.164
passifs conditionnels implicites de la, 4.21
rétrocession de fonds empruntés au FMI a d’autres unités
d’administration publique, 4.74, 4.158. Voir aussi
Rétrocession de fonds empruntés.
secteur des administrations publiques plus, 2.56
union monétaire, 2.99, chapitre 2, note 39
Banque centrale européenne (BCE), 10.32-10.55
Banque des réglements internationaux, 10.4-10.14
Banque mondiale, 10.156-10.161
classée comme organisation internationale, chapitre 2, note 38
base de données sur la dette du secteur public, 10.158—10.161
Base de données titre par titre, 7.17, encadré 7.1, 10.12
BCE. Voir Banque centrale européenne.
Billets a ordre, 3.29, 3.64, 4.152, 4.155, 10.168, 10.194
Billets de trésorerie, 3.28-3.29, 10.109, 10.168
Bons, 2.110, 2.132, 3.28, 7.1, A2.9
définition, 3.29
BRI. Voir Banque des reglements internationaux.

C
Caisses d’amortissement. Voir Fonds d’amortissement.
Caisses de prévoyance. Voir Fonds de prévoyance.
Capital non appelé, 3.11, 4.9
CDS. Voir Contrat de swap sur risque de défaut.
Centre d’intérét économique prédominant, 2.95
Certificats de dépot négociables, 2.132, 3.28-3.29, 7.1
Cessation d’activité, 4.57, chapitre 4, note 19
Club de Paris
accords de rééchelonnement de la dette, 4.37-4.38, 4.63—4.65
allégement de la dette pour les banques commerciales,
10.135-10.137
description des activités du, 10.123-10.137
restructuration de la dette et concessionnalité, 4.83—-4.86
Secrétariat du, 10.123-10.137
CNUCED. Voir Conférence des Nations Unies sur le commerce et
le développement.
Code d’identification international du titre (ISIN), encadré 7.1
définition, 8.3
Coentreprises, 2.68-2.72. Voir aussi Partenariats public—privé.
définition, 2.69
Commission d’engagement, tableau 6.2, 6.50
Commonwealth. Voir Secrétariat du Commonwealth
Comptabilité sur la base des droits constatés. Voir Enregistrement
sur la base des droits constatés.
Compte de patrimoine
actifs et passifs exclus du, 3.11
définition, 3.2
encours inscrits au, A2.12-2.13
enregistrement des avoirs en DTS et des allocations de DTS,
3.21-3.23, 4.163-4.165, chapitre 6, note 9
enregistrement des droits aux pensions pour les régimes de
pension sans constitution de réserves gérés par les
administrations publiques, 2.81
informations complémentaires et postes pour mémoire, 2.80,
chapitre 3, note 26, 4.3
passifs sous forme de dette et, 1.2, 2.4, 3.1, 3.14, tableau 3.1



source de données pour 1’établissement des statistiques de la
dette, 6.19, tableau 6.1, 6.26—6.31, 6.38
structure du compte de patrimoine dans les statistiques de
finances publiques (SFP), 3.15, tableau 3.1
taux de change a utiliser pour la conversion des monnaies,
2.141, chapitre 2, note 58
valorisation des actifs financiers et des passifs a la date a
laquelle le compte de patrimoine est arrété, 2.115,
2.118
vue d’ensemble, 3.2-3.13
Compte de patrimoine souverain, 10.90, 10.98
Comptes a payer/a recevoir. Voir Autres comptes a payer/a recevoir.
Comptes or non alloués, 2.14, 2.144, 3.6, 3.12, 3.26, 5.14
Concessionnalité de la dette, 4.38, 4.47, 4.79, 4.156, 5.56
et analyse de viabilité de la dette, encadré 9.2, 9.7, 9.19
vue d’ensemble, 4.81-4.86
Conférence des Nations Unis sur le commerce et le développement
(CNUCED), 10.138-10.155
DMFAS, systeme de gestion et d’analyse financiere de la dette,
10.188-10.217
Consolidation
comment consolider, 8.32, tableau 8.2
définition, 2.154, 8.3
des fonds d’amortissement, 8.22-8.25
des préts rétrocédés, 4.145, 6.31
des statistiques bancaires internationales, 10.5-10.7
effets de la, 8.7-8.10
période, tableau 6.2, 10.126
raisons pour consolider les statistiques, 8.11-8.13
regles et approches pratiques
considérations pratiques, 8.26—8.31
principes, 8.14-8.21
role essentiel des relations débiteurs/créanciers, 3.67
types de, 2.156, 8.4
vs agrégation, 8.5-8.6
vue d’ensemble, 2.154-2.157
Consolidation intersectorielle, 8.4, 8.18, tableau 8.1, 8.21-8.22,
8.25, 8.28-8.29, 8.31-8.32
définition, 8.4
Consolidation intrasectorielle, 8.4, 8.18, tableau 8.1, 8.21-8.22,
8.25, 8.28-8.29, 8.31-8.32
Consultations au titre de I'article IV entre le FMI et un pays
membre, chapitre 10, note 33.
Contrats, baux et licences, 3.13, 4.90
Contrepartie. Voir aussi Identification des détenteurs de titres de
créance négociés.
classification par secteur institutionnel, 3.67-3.71
aux avoirs en DTS et aux allocations de DTS, 4.161, 8.19
Contrdle. Voir Indicateurs de contrdle par une unité
d’administration publique.
Conversion de dettes, 3.35, 4.30, 5.35
définition et description, 4.48—4.51
traitement statistique, tableau 4.1, 4.52, encadré 4.5
Coupon, paiements de, 2.160, 2.163, 2.165, 3.32, 3.37
adossés a des actifs spécifiques ou a des flux de revenus futurs,
4.102, 4.104, 4.107
indexés, 2.148, 2.167-2.174, 3.38, 5.24

INDEX

Colt-risque, analyse, 9.16 — 9.17, encadré 9.3, 10.26, 10.92
Créances financieres, 2.3, 3.8. Voir aussi Créances financiéres
effectives.
définition, 3.6
retirées du compte de patrimoine, A2.8
Créances financieres effectives, 4.25, 4.57, chapitre 4, note 19,
4.59-4.61, 4.113, 4.139, 4.141, 5.40
Créances financieres inconditionnelles, 3.6
Crédit-bail, 3.8, 3.39-3.40. Voir aussi Dette liée au crédit-bail.
comparé aux autres types de baux, 4.90
définition, chapitre 3, note 18, 4.87
imputé, pour les partenariats public—privé, 4.125, encadré 4.15
intéréts, 2.179
situations qui conduiraient a classer un bail en crédit-bail,
4.88-4.89
traitement statistique de la dette résultant du, 4.91-4.95
Crédits (ou préts)
concessionnels. Voir Concessionnalité de la dette.
consolidation, 8.20, 8.29, 8.31
définition, 3.39
et préts du FMI, 4.156-4.158.
improductifs
définition, chapitre 2, note 51
intéréts courus, 2.176-2.178
valorisation, 2.125
imputés, 3.8, 3.40, 4.92, 4.125
principales sources de données, 6.18—6.40
qui contiennent des dérivés intégrés, 3.33
qui sont devenus négociables, 3.34, 3.39
taux d’intérét moyens, 5.57
valorisation, 2.125
remise de dettes dans le cas des préts, 4.36
vue d’ensemble et description, 3.39-3.44
Crédits commerciaux et avances, 3.64
préts destinés a financer les, 3.39
valorisation, 2.127, 2.129
Crédits et préts du FMI, 4.156-4.158
Crédits-fournisseurs. Voir Crédits commerciaux et avances.
Crédits improductifs
définition, chapitre 2, note 51
intéréts courus, 2.176-2.178
valorisation, 2.125
CS-DRMS. Voir Systeme d’enregistrement et de gestion de la dette
du Secrétariat du Commonwealth.

D
Décote, obligations et bons émis avec une. Voir Intéréts courus,
Obligations a coupon zéro et Obligations a prime
d’émission élevée.
Défaisance de dettes, 2.61
définition et description, 4.80
Défaut. Voir Taux de défaut sur un lot de garanties similaires.
Dépositaire des avoirs du FMI en la monnaie d’un pays membre,
4.150
valorisation, 2.124, 2.126
Dépots
consolidation, 2.155, 8.21, 8.29, 8.31
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définition, 3.26
exigibles a vue, 5.33
or échangé contre des dépots en devises, 3.43
or monétaire sous forme de comptes or non alloués, 3.12
paiements sous forme de, 2.11
passifs sous forme de, 2.51, 2.54, 3.26
transférables et non transférables, 3.27
valorisation, 2.124, 2.126
vue d’ensemble et description, 3.26-3.27
Dépots non transférables, 3.26-3.27, chapitre 3, note 20
définition, 3.27
Dérivés de crédit, 4.102
Dérivés financiers
comme instruments financiers, 3.6-3.7
et définition de la dette, 2.4, 2.6, 3.14, A1.2
et swaps hors marché, 4.127-4.131
garanties sous forme de, 4.11
présentation des statistiques, 5.7, 5.49-5.52, tableau 5.11
source des données, 6.54, tableau 6.2
Dérivés financiers et options sur titres des salariés. Voir Dérivés
financiers.
Dérivés intégrés
instruments qui contiennent des, 3.33, 4.107, 5.34-5.35, 10.20,
10.175, 10.180, 10.183
intéréts courus sur les titres de créance intégrant des produits
financiers dérivés, 2.175
Dette, abandon et réduction de la valeur de la
comparés a une restructuration ou a une annulation de dette,
4.29,4.33
définition et description, 4.75
traitement statistique, 4.76—4.78, encadré 4.9
Dette, analyse de viabilité de la, 2.117, 9.2-9.15, 10.7, 10.11, 10.26,
10.68, 10.151, 10.174
Dette, concessionnalité de la, 4.38, 4.47, 4.79, 4.156, 5.56
et analyse de viabilité de la dette, encadré 9.2, 9.7, 9.19
vue d’ensemble, 4.81-4.86
Dette, conversion de. Voir aussi Contrats de swap et Swaps
hors marché.
contrat de swap sur risque de défaut (CDS), 4.107
dette contre biens immobiliers, 4.30, 4.48—4.52
dette contre développement durable, 4.48-4.52
dette contre exportations, 4.48—4.52
dette contre programmes de développement, 4.30, 4.48-4.52
dette contre protection de I’environnement, 4.30, 4.48—4.52
dette contre titres de participation 4.30, 4.48—4.52
prét contre obligation, 4.43, 4.45
swap d’or
définition, 3.43
Dette, gestion de la
systeme d’enregistrement et de gestion de la dette du Secrétariat
du Commonwealth (CS-DRMS), 10.162-10.187
systeme informatisé de gestion de la dette (SIGD), 6.55
systemes intégrés d’information relatifs a la gestion financiere
(IFMIS), 6.51,10.176, 10.215
Dette, paiements. Voir aussi Dette, paiements au titre du
service de la.

allégement par le FMI (initiative PPTE et comptes de fiducie
IADM), 4.74
arriérés, 2.177
capacité de remboursement, encadré 9.2
prolongation des périodes de remboursement, 4.38
remboursements de principal par le garant, 4.26, 4.56
Dette, paiements au titre du service de la, 2.10, 2.160, 4.28, 4.37—
4.38, 4.80, 6.43, 6.46-6.47, 6.50-6.52, 5.39, 9.19,
10.169, 10.203-10.205. Voir aussi Moratoire sur le
service de la dette.
arrivant a échéance entre la date du Proces-verbal agréé du
Club de Paris et la date de mise en ceuvre spécifiée,
4.64-4.65
échéancier, 2.153, 5.6, 5.28-5.35, tableau 5.7, 6.30
en arriéré, 2.112-2.113, 5.42-5.46
évaluation de la viabilité de la dette, encadré 9.2
Dette, paiements pour le compte de tiers
définition et description, 4.58
traitement statistique, tableau 4.1, 4.59—4.61, encadré 4.8
Dette, rééchelonnement de la, 4.30-4.31, 4.71, 6.53, 10.197, 10.204
accords du Paris Club, 4.63-4.65, 4.86, 10.123, 10.125-10.126,
10.130
définition et description, 4.37-4.38
moratoire du service de la dette accordé par le créancier et, 4.67
traitement statistique, tableau 4.1, 4.39—4.40, encadré 4.3
Dette, refinancement de la, 4.30, 4.71, 6.53, 10.175, 10.181, 10.183,
10.197
définition et description, 4.37, 4.41
traitement statistique, tableau 4.1, 4.42—-4.47, encadré 4.4
Dette, remboursement anticipé d’une, 4.30, 6.53, 10.134, 10.183,
10.197, 10.204
définition et description, 4.53
traitement statistique, 4.54—4.35, encadré 4.6
Dette, renégociation de la, 10.149
modification des modalités initiales de la dette a I'issue d’une,
2.177, chapitre 4, note 15, 4.67, chapitre 6, note 15
Dette, réorganisation de la. Voir Dette, restructuration de la.
Dette, répudiation de, 4.75
Dette, restructuration de la, 6.53, 10.188, 10.192, 10.196-10.197,
10.206, 10.208
accords de restructuration de la dette du Paris Club, 4.83—4.86
définition et résumé des types de, 4.27-4.32
et paiements de dette pour le compte de tiers, 4.58
résumé du traitement statistique de divers types de
restructuration de la dette, tableau 4.1
Dette, tableaux de présentation, 5.1-5.55
tableaux détaillés
échéancier du service de la dette brute, tableau 5.7,
5.28-5.35
dette brute par échéance et par type d’instrument,
tableau 5.3, 5.15-5.17
dette brute par monnaie de libellé et par échéance,
tableau 5.4, 5.18-5.19
dette brute par type de taux d’intérét et par monnaie de
libellé, tableau 5.5, 5.20-5.26
dette brute selon la résidence du créancier et par, 5.27



monnaie de libellé, tableau 5.6¢
type de secteur institutionnel du créancier, tableau 5.6b
type d’instrument, tableau 5.6a
tableaux pour mémoire
arriérés par type d’arriérés et par type d’instrument,
tableau 5.9, 5.42-5.46
dette garantie par le secteur public selon I'échéance et par
type d’instrument, tableaux 5.8a et 5.8b, 5.36-5.41
position sur dérivés financiers, tableau 5.11, 5.50-5.52
rapprochement de la valeur de marché et de la valeur
nominale des titres de créance classés selon la
résidence et le type de secteur institutionnel du
créancier, tableau 5.10, 5.47-5.48
récapitulatif des passifs conditionnels explicites et
obligations nettes au titre des prestations de sécurité
sociale futures, tableau 5.12, 5.53-5.54
taux d’intérét moyens par échéance initiale et par type
d’instrument de dette, tableau 5.13, 5.55-5.59
tableaux récapitulatifs
dette brute, tableau 5.1, 5.10-5.11
dette brute et nette, tableau 5.2, 5.12-5.14
vue d’ensemble, 5.5-5.9
Dette a court terme, 2.149
Dette a long terme, 2.149
Dette au sens de Maastricht dans 1’'Union européenne, 5.60-5.63,
10.40, 10.42
Dette brute
a la valeur de marché, 5.3
analyse de viabilité, 9.2-9.15, encadré 9.2
définition, 2.3
définitions plus étroites, 2.7
des fonds d’amortissement, 8.25
données chronologiques sur les émissions de, 5.55
et allocations de DTS, 3.23, 4.162
et dette au sens de Maastricht, 5.61, chapitre 10, note 16
et intéréts courus, 2.108
et sociétés publiques financieres, 2.50
principales sources de données, 6.18—-6.40
prise en charge par le garant, 2.9, 2.114, 2.136, 2.178, 3.14, 3.62,
4.12,4.14-4.18, 4.25-4.26, encadré 4.1, 4.56, 5.38—
5.39,541,A24
récapitulatif de la, 5.10-5.13
Dette brute a la valeur de marché
définition, 5.3
Dette en arriéré, 2.112-2.113, 5.42-5.46, 6.50
définition, 2.113
Dette extérieure
analyse de viabilité, 9.2-9.15, encadré 9.2
conversions de dette, 4.50
définition, 2.5
direction de la dette et, 6.58—6.63, tableau 6.3
et Initiative d’allégement de la dette multilatérale, 4.72—4.74
et Initiative en faveur des pays pauvres trés endettés, 4.68—4.71
et rétrocession de préts, 4.139-4.148, 6.31
recoupement des données, 6.10
relation entre la dette du secteur public et la, A1.1-A1.7

INDEX

résultant de la rétrocession de fonds empruntés au FMI par
la banque centrale a une unité d’administration
publique, 4.158

seuils de la charge de la dette, 9.9-9.12, tableau 9.1

statistiques bancaires territoriales de la BRI qui fournissent des
informations sur la, 10.10-10.11

statistiques utilisées pour identifier les détenteurs de titres de
créance négociés, 7.8, 7.20

unité de compte, 2.139-2.140

Dette garantie par I'Etat. Voir aussi Garanties de préts et d’autres

instruments de dette.
définition, 4.17
des unités du secteur privé, 5.38
des unités du secteur public, 5.38
des unités non résidentes, 5.38
échéancier du service de la dette, 5.28
présentation des statistiques, 5.11, tableau 5.1, 5.36-5.41,
tableaux 5.8a et 5.8b
rapprochement de I’encours de la dette avec les flux, 5.39-5.41,
tableau 5.8b
vue d’ensemble et description, 4.17-4.19
Dette intérieure
définition, 2.5
détenteurs de titres de créance négociés, 7.31-7.33, 7.50-7.51
direction de la dette et, 6.58—6.63, tableau 6.3
et cadre de viabilité de la dette pour les pays a faible revenu,
9.10
et rétrocession de fonds empruntés, 4.139-4.148, 6.31
résultant de la rétrocession de fonds empruntés au FMI par la
banque centrale a d’autres unités d’administration
publique, 4.158
Dette liée au crédit-bail
définition, 4.87
Dette nette, 2.13-2.14
calcul, 2.13, tableaux 2.1 et 3.1, 4.162
définition, 2.13, 5.14
des sociétés publiques financieres, 2.50
effet de la consolidation, 8.9
et analyse de viabilité de la dette, 9.3
présentation des statistiques, 5.12-5.14, tableau 5.2
Dette nette des actifs trés liquides
définition, 5.14

Dette PDE (procédure concernant les déficits excessifs).

Voir Dette au sens de Maastricht dans I’Union
européenne.

Dette résultant de la prise en charge par les administrations
publiques de passifs sous forme de pensions,
4.136-4.138

Dette résultant des opérations de renflouement

classification de I'unité établie pour gérer les opérations de
renflouement, 4.117

description, 4.109-4.112, 9.22

traitement statistique, 4.113—4.118, encadré 4.13

Dette résultant des partenariats public—privé (PPP). Voir aussi
Partenariats public—privé.

description, 4.119-4.122

217



218

INDEX

traitement statistique, 4.123-4.126, encadré 4.16
Dette résultant des régimes de retraite des fonctionnaires et
autres employés du secteur public sans constitution
de réserves. Voir aussi Régimes de pension non
autonomes sans constitution de réserves.
description, 4.132-4.133
traitement statistique des régimes de pension non autonomes
sans constitution de réserves, 4.134—4.135,
encadré 4.18
Dette résultant des swaps hors marché. Voir aussi Swaps hors
marché.
description, 4.127-4.128
traitement statistique, 4.129—4.131, encadré 4.17
Dette souveraine, 2.57, 10.19
Dette totale. Voir Dette brute.
Diffusion des statistiques de la dette du secteur public, 6.15-6.17.
Voir aussi Dette, tableaux de présentation.
Direction de la dette, fonctions de la, 6.58—6.63
DMFAS. Voir Conférence des Nations Unies sur le commerce et le
développement (CNUCED) — Systeme de gestion et
d’analyse financiere de la dette (DMFAS).
Données, diffusion des
Norme spéciale de diffusion des données (NSDD), 5.1, 6.16,
10.71-10.72, 10.80, 10.172
Systeme général de diffusion des données (SGDD), 5.1, 6.16,
10.71-10.72, 10.80, 10.172
Données, établissement des, 6.1-6.57
sources de données, 6.18—6.40
autres sources, 6.39-6.40
compte de patrimoine, 6.26-6.31
direction de la dette, 6.23-6.25
questionnaires et enquétes périodiques, 6.32—6.38
Droit inconditionnel d’obtenir des devises, 3.22, 4.154
Droits de tirage spéciaux (DTS)
comme monnaie étrangere, 2.145
comme unité de compte, 2.139, 3.24
consolidation, 8.19
contrepartie des avoirs en DTS et des allocations de DTS, 4.161
définition et description, 3.21-3.24
enregistrement, 3.23, 4.162
enregistrement au compte de patrimoine, 4.163-4.165, 6.27
pourcentage de la quote-part du pays membre du FMI payé en
DTS, 4.152
variation de la valeur de la monnaie nationale du pays membre
du FMI par rapport au DTS, 4.157
Droits des fonds de pension sur les gérants des systeémes de
pension, 3.60-3.61
Droits sur les assurances vie et rentes
définition, 3.51
description, 3.45, 3.51-3.52
valorisation, 2.136
DTS. Voir Droits de tirage spéciaux.
Durée moyenne jusqu’a la révision du taux d’intérét
définition, chapitre 9, note 18
Durée moyenne jusqu’a I’échéance
définition, chapitre 9, note 17

E
Echange
définition, A2.5
Echéance, 2.149-2.153. Voir aussi Echéance initiale et Echéance
résiduelle.
approche débiteur et taux de rendement actuariel a ’émission,
2.162, encadré 2.3, 2.173
date indéfinie, 3.41
définition, 2.149
présentation des statistiques de la dette par, 5.15-5.17,
tableau 5.3, 5.36-5.41, tableaux 5.8a et 5.8b, 5.56,
tableau 5.13
Echéance initiale, 2.150-2.152
présentation de la dette brute par, tableaux 5.1 et 5.2, 5.15-5.17,
tableau 5.3, 5.36-5.41, tableaux 5.8a et 5.8b, 5.56,
tableau 5.13
Echéance résiduelle, 2.150-2.152
présentation de la dette brute par, tableaux 5.1 et 5.2, 5.15-5.17,
tableau 5.3, 5.36-5.41, tableaux 5.8a et 5.8b, 5.56,
tableau 5.13
Echéance restante. Voir Echéance résiduelle.
Echéancier du service de la dette, 2.153, 5.6, 5.28-5.35, tableau 5.7,
6.30
Economie
définition, 2.96
Emetteurs quasi souverains, 2.57, 10.90
Emetteurs souverains, 2.57
Encours
définition, A2.12
Encours et flux correspondants aupres du FMI, 4.149-4.165
Entités a vocation spéciale (EVS), 2.64-2.67
caractéristiques, 2.64
dette, 4.96-4.98
filiales artificielles résidentes établies sous forme d’,
2.30
organisme créé pour financer ou gérer les opérations de
renflouement, 4.112
résidence, 2.65-2.67, 2.97, 4.98-4.100
traitement statistique des EVS non résidentes des
administrations publiques, 4.99-4.100,
encadré 4.12
unités de titrisation établies sous forme d’, 4.103-4.104
Entités a vocation spéciale non résidentes. Voir Entités a vocation
spéciale.
Entités budgétaires, 2.25-2.32
administration centrale, 2.25-2.26, 2.35
définition, 2.26
administrations d’Etats fédérés ou locales, 2.26
Entités extrabudgétaires, 2.25-2.32, 2.35, 2.74, 2.92, 8.22
définition, 2.27
données-sources, 6.26-6.29, 6.32
Enregistrement sur la base des droits constatés, 2.103-2.111, 2.159.
Voir aussi Intéréts courus.
définition, 2.103
de l'allégement de dette dans le cadre de 'TADM, 4.74
des primes d’assurance dommages, 3.49



et arriérés, 2.113, 5.42
et prise en charge de la dette garantie, 4.26
EPIN. Voir Indice d’évaluation de la politique et des institutions
nationales.
Eurostat, 10.56-10.67
applications pratiques du concept de propriétaire économique,
encadré 4.15
régle pratique concernant la dette garantie par le secteur public,
chapitre 4, note 8

F
Facilités de financement a option multiple (MOF), 4.17
Facilités d’émission d’effets (NIF) cautionnées, 4.17
Facilités d’émission internationale d’effets (GNFs), 4.17
Facilités de prise ferme renouvelable (RUFs), 4.17
Filiale artificielle résidente, 2.29-2.31, 4.97
FMI. Voir Fonds monétaire international.
Fonds d’amortissement
consolidation, 8.22-8.25
définition, 2.73
vue d’ensemble et classification, 2.73-2.76
Fonds de pension. Voir aussi Régimes de pension.
classification, 2.49, 2.55, 2.83, 2.84
consolidation des encours entre les administrations publiques
et les, 8.28
passifs, 2.12, 2.136, 2.138, 3.46, 3.53-3.61, 4.132-4.135
sources de données, 6.39
Fonds de prévoyance, 2.86-2.89
définition, 2.86
Fonds d’investissement monétaires, 2.55
Fonds d’investissement non monétaires, 2.55
Fonds monétaire international (FMI), 10.68—10.100.
agent financier chargé d’effectuer les transactions financieres
avec le, 4.150
allégement de la dette : initiative PPTE et comptes de fiducie
IADM, 4.72-4.74, 10.175
analyse de viabilité de la dette (AVD), 2.117, 9.2-9.15, 10.7,
10.11, 10.26, 10.68, 10.151, 10.174
avoir international de réserve créé par le, 3.21
compte n° 2, 4.151, 4.152, 4.160
consultations au titre de l’article IV avec un pays membre,
chapitre 10, note 33.
crédits et préts du, 4.156—4.158
dépositaire des avoirs du FMI en la monnaie d’un pays membre,
4.150, 2.124, 2.126
encours et flux correspondants aupres du, 4.149-4.165
gestion de la dette du secteur public, 10.86-10.100
passifs envers le, 3.39
position de réserve au, 3.27, 4.154-4.155
quotes-parts des pays membres, 4.152—4.153
rémunération versée aux pays membres, 4.159
statistiques de la dette du secteur public et statistiques de
finances publiques, 10.69-10.82
surveillance de la dette du secteur public, 10.84-10.85
Fonds souverains, 2.90-2.93
définition, 2.90

INDEX

G
Gains et pertes de détention
calcul, A2.10-A2.11
découlant des titres indexés, 2.172-2.174
définition, A2.9
et monnaie de libellé, 2.146, 5.18, 10.52
vue d’ensemble et description, A2.9-A2.11
Garanties, 4.8—4.20. Voir aussi Dette garantie par I’Etat, Garanties
de préts et d’autres instruments de dette et Systemes
de garanties standard.
liées aux opérations de renflouement, 4.111, 4.115
Garanties de crédit a 'exportation, 3.62, 4.63, 9.13, 10.123, 10.126
Garanties de dépots, 3.62
Garanties de «mise a disposition de crédit», 4.17, 4.24
Garanties de préts, 4.17, 4.24
Garanties de préts aux étudiants, 3.62, 4.12
Garanties de préts et d’autres instruments de dette. Voir aussi Dette
garantie par I'Etat.
appel, 4.56-4.57
définition, 4.17
diverses méthodes d’évaluation de la perte attendue des, 4.24,
encadré 4.1
présentation des statistiques, 5.36-5.41, tableaux 5.8a et 5.8b,
5.53, tableau 5.12
vue d’ensemble et description, 4.17-4.20
Garanties ponctuelles, 2.9, 4.14—-4.20. 4.115, 5.37. Voir aussi
Garanties de préts et d’autres instruments de dette.
activation, 2.178, 4.25-4.26
appel, 4.56-4.57
avec une tres forte probabilité d’appel, 4.16
classification, 5.26-5.41
définition, 4.14
présentation, 5.53, tableau 5.12
traitement statistique, 4.25-4.26
valorisation, 4.24, 5.36
Garanties standard. Voir Systémes de garanties standard.

H
«Hors dividende», 2.107

I
Identification des détenteurs de titres de créance négociés, 7.1-7.53
cadre d’analyse «de qui a qui», 7.25-7.30
pratiques suivies par certains pays, 7.31-7.53
sources de données sur les détenteurs de titres du secteur
public, 7.2-7.22
IFMIS. Voir Systémes intégrés d’information relatifs a la gestion
financiere
Indicateurs de contrdle par une administration publique
coentreprise, 2.71
institution sans but lucratif (ISBL), 2.18
société, 2.17
Indice d’évaluation de la politique et des institutions nationales
(EPIN), 9.11
Initiative d’allégement de la dette multilatérale (IADM), 4.72—4.74,
10.175
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Initiative en faveur des pays pauvres tres endettés (PPTE), 4.62,
4.68-4.71, 10.30-10.33
et Initiative d’allégement de la dette multilatérale (IADM),
472-474
Institutions de dépots publiques, 2.50, 2.51-2.54, 2.126, 3.68
définition, 2.51
Institutions de dépots publiques a I’exception de la banque centrale
définition, 2.54
Institutions financieres captives, 2.55
Institutions sans but lucratif (ISBL). Voir aussi Institutions sans
but lucratif au service des ménages et Institutions
sans but lucratif non marchandes contr6lées par les
administrations publiques.
définition, chapitre 2, note 13
engagées dans une production marchande, 2.48, 2.49
Institutions sans but lucratif (ISBL) au service des ménages,
secteur des, 2.15, 3.68, 7.26
Institutions sans but lucratif (ISBL) non marchandes contr6lées par
les administrations publiques, 2.34, 2.37, 2.41
classification, 2.28
définition, 2.18
indicateurs de contrdle, 2.18
Instruments a taux fixe
classification par type de taux d’intérét, 5.20-5.26, tableau 5.5
taux d’intérét moyen, 5.58
valeur nominale, 2.120
Instruments a taux variable
accumulation des intéréts, 2.161
classification par type de taux d’intérét, 5.20-5.26, 5.58-5.59,
6.45, 6.52
et stratégie de la dette a moyen terme, 9.19
et titres indexés, 3.38
et viabilité de la dette, 9.4
valeur nominale, 2.120
Instruments de dette, 2.3, 3.7
a consolider, 8.14-8.21, 8.26-8.31
actifs financiers correspondant aux, 2.13, 2.14, tableaux 2.1
et 3.1, 5.12-5.14
aux fins de la procédure concernant les déficits excessifs
(PDE), chapitre 10, note 17
classification par type, 5.11, tableaux 5.1 et 5.2, 5.15,
tableau 5.3, 5.29, tableau 5.7, 5.43, 5.46, tableau 5.9
contreparties, 3.67-3.71
définition, 2.3
échéance, 2.149-2.153
identification et classification, 3.17-3.66
inclus dans la définition de la dette, 2.3, 2.7, 2.11, 2.107,
tableau 3.1, A1.2
information a recueillir sur chaque instrument de dette,
6.41-6.57, tableau 6.2
intéréts courus, 2.108-2.111, 2.158-2.179
sources de données possibles par, 6.21-6.40, tableau 6.1
taux d’intérét moyens, 5.56-5.59
valorisation, 2.115-2.122, A1.5
négociés, 2.132-2.134
non négociés, 2.124-2.131

systeémes d’assurances, de pensions et de garanties standard,
2.135-2.138
Instruments de dette non négociés, valorisation, 2.124-2.131
Instruments non constitutifs de dette, 2.6, 2.14, 4.48, 4.51-4.52,
4.127, 4.129, 5.14, 5.49-5.54
Intéréts
arriérés, 2.8, 2.112-2.114, 5.42-5.46, 6.42
rééchelonnement, 4.39
calcul des intéréts composés, encadré 2.3
conversion monétaire, 2.142
courus, 2.11, 2.107-2.114, 2.127, 2.129-2.130, 2.158-2.179,
4.159
sur les DTS, 4.162, 4.165, chapitre 9, note 9
définition, 2.10, 2.158
taux d’intérét sur la dette qui est lié a la cote de crédit d’un
autre emprunteur, 5.22
titres de créance indexés et, 2.167-2.174, 5.23-5.24
Intéréts, approche débiteur pour le calcul des, 2.162,
encadré 2.4
Intéréts, paiements d’
annulation des paiements d’intéréts futurs, 4.33
arriérés, 2.8, 2.113, 5.42-5.44
et intéréts courus, 2.10, 2.160
Intéréts composés, accumulation, 2.161, 2.163, encadré 2.3
Intéréts courus, 2.10, 2.109-2.111, 2.158-2.179, 5.44, A2.3
des titres de créances avec décote/prime, 2.164-2.166,
encadré 2.3, A2.9
et rémunération versée aux pays membres du FMI
sur la base de leur position dans la tranche de
réserve, 4.159
sur la dette prise en charge, 4.26
sur le crédit-bail, 2.179, 4.91-4.95, encadré 4.11
sur les arriérés, 5.45
sur les créances improductives, 2.176-2.178
sur les titres de créance indexés, 2.167-2.174
sur les titres de créance intégrant des produits financiers
dérivés, 2.175
taux de change pour les, 2.142
valeur nominale et, 2.124, 2.130
Intéréts moratoires, 5.45
ISIN. Voir Code d’identification international du titre.

J
Juste valeur
définition, 2.122
des crédits improductifs, dépots et autres comptes a payer/a
recevoir, 2.125-2.126
utilisation de la, pour déterminer le type de crédit-bail, 4.89

L

Lettres de crédit, 3.11, 4.17

LIBOR. Voir Taux interbancaire offert a Londres
Lignes de crédit, 3.11, 4.17, 4.24

Lingot d’or. Voir Or monétaire

Location de ressources, 4.90

Location simple, 4.89-4.90



M
Manuel de statistiques de finances publiques, relation avec, 1.3,
1.5,2.3-2.4,3.14-3.16
Marché secondaire
consolidation des instruments de dette acquis sur le, chapitre 8,
note 15
crédits qui sont devenus négociables sur le, 3.34, 3.39
prix du marché des crédits qui ne sont pas destinés a étre
échangés sur le, 2.125
titres de créance négociés sur le, 7.1, 7.4-7.5, 7.10-7.11, 7.36,
8.31
Ménages, secteur des, 2.15
MOF. Voir Facilités de financement a option multiple
Monnaie
de conversion, 2.141-2.142
de libellé, 2.146-2.148
définition, 2.146
de réglement, 2.147-2.148
définition, 3.25
destruction, A2.8
indexée sur une monnaie étrangere, 2.174
instruments de dette indexés sur une, 2.148
nationale et étrangere, 2.143-2.145
unité de compte, 2.130-2.140
swaps, 4.128, encadré 4.17
valorisation, 2.124
Monnaie étrangere, 2.139-2.148
coupon et paiements d’intéréts indexés sur une, 2.174
définition, 2.143
données requises pour la dette en, 6.52
Monnaie nationale, 2.140-2.144, 2.174
définition, 2.143
dette libellée en, 2.146
dette réglée en, 2.147-2.148
unité monétaire, 2.140
Montant notionnel d’un dérivé financier, 5.52, 6.54, tableau 6.2
définition, 5.52
Moratoire sur le service de la dette, 4.66—4.67, 10.128
définition, 4.66
MSFP. Voir Manuel de statistiques de finances publiques.

N
Non résidents, 2.94-2.102
détenteurs de titres négociés, 6.44, 7.2, 7.6, 7.8, 7.15-7.17,
encadré 7.1, 7.20, 7.25-7.29
passifs sous forme de dette des résidents envers les, 2.5, 3.69,
6.3
total de la dette garantie par le secteur public, 5.38
Norme spéciale de diffusion des données (NSDD), 5.1, 6.16,
10.71-10.72, 10.80, 10.172
Nouvelles facilités financieres, 4.79, encadré. 4.10
NSDD. Voir Norme spéciale de diffusion des données.

(0]
Obligations
a forte décote ou a coupon zéro, 2.110, 2.164, 3.37, 5.57, 7.11

INDEX

comportant des options intégrées, 5.34, 5.35
convertibles en actions, 3.28, 3.33, 3.35, 5.35. Voir aussi Swaps.
définition, 3.31
valorisation, 2.121, 2.132-2.133, A2.9
vue d’ensemble et description, 3.28, 3.31-3.33
Obligations a coupon zéro
définition, 3.32
et rééchelonnement de la dette, 4.38
et titres démembrés, 3.37
intéréts courus sur les obligations émises avec une décote ou
avec une prime, 2.110, 2.164, encadré 2.4
valorisation, 2.121, 2.133
Obligations a prime d’émission élevée
définition, 3.32
intéréts courus, 2.110, 2.121, 5.57
valorisation, 2.121, 2.133
Obligations garanties ou non garanties, 2.132, 3.28, 7.1
définition, 3.31
Obligations nettes au titre des prestations de sécurité sociale
futures, 4.20, 4.22, 5.49, 5.54, tableau 5.12, 9.22
Obligations souveraines, 10.168
OCDE. Voir Organisation de coopération et de développement
économiques.
Opérations contrdlées conjointement. Voir Accords d’exploitation
conjoints.
Opérations quasi budgétaires, 2.58, 2.65, 9.29
Options
intégrées, 2.175, 5.34-5.35, 10.20, 10.175, 10.180, 10.183
négociées séparément, 3.33
présentation des données, tableau 5.12
Options sur titres des salariés
et la définition de la dette, 2.4, 2.6, 3.14, A1.2, A2.15
Or monétaire sous forme de
comptes or non alloués, 3.6, 3.12, 3.26
lingot d’, 2.14, 3.12, 5.14
valeur nominale, 5.14
Organisation de coopération et de développement économiques
(OCDE), 10.101-10.122
Organisations internationales, 2.98-2.101
classification, 3.69
définition, chapitre 2, note 38
monnaie émise par les, 2.145
Organisations multilatérales, 4.68—4.70, 4.72—4.73
Organisations régionales, 2.99-2.102, 10.25, 10.30
Organisme central de financement, 2.32
Organisme créé pour assurer la gestion du renflouement, 4.112,
4.117. Voir aussi Organisme de restructuration et
Entités a vocation spéciale.
Organisme de restructuration, 2.61-2.63, 4.117
définition, 2.61
Organisme décentralisé. Voir Entités extrabudgétaires.
Organisme statistique central, 6.5-6.6, 6.8, 6.10, 6.13, 6.24-6.25,
6.41
P
Paiements anticipés
de biens et de services, 3.64
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INDEX

d’impots, 3.65
de primes d’assurance dommages, 2.136, 3.48-3.49
Partenariats public—privé (PPP). Voir aussi Coentreprises.
applications pratiques du concept de propriété économique,
encadré 4.15
définition, 4.120
dette. Voir Dette résultant des partenariats public—privé (PPP).
prise en considération des risques inhérents a I’actif ou
aux actifs associés a un PPP pour déterminer le
propriétaire économique, encadré 4.14
Passif au titre du principal
définition, 2.10
et intéréts courus, 2.109-2.111

Passif sous forme de dette. Voir Dette brute et Instruments de dette.

Passifs. Voir aussi Actifs financiers, Dette brute et Instruments de
dette.
définition, 3.5
distinction entre dette et passifs hors dette, 2.3-2.4, 2.6,
3.5-3.10
encours des passifs courants effectifs, 2.8—-2.9
exclus du compte de patrimoine, 3.11
hors dette, 2.4, 2.6, 3.14, 5.49-5.54
sous forme d’instruments de dette, 2.3-2.4, tableau 2.1,
3.14-3.66
classification, 3.16-3.66
consolidation, 2.155, 8.14-8.32
libellés en monnaies étrangeres, 2.141
valorisation, 2.115-2.138
vue d’ensemble et description, 3.5-3.12
Passifs conditionnels
comparés aux passifs, chapitre 4, notes 2 et 3
définition, 4.5
définition de la dette et, 2.9
et compte de patrimoine, 3.11, 3.14
et risques budgétaires, 4.3, 9.22-9.23, 9.28-9.29
mesure des, 4.23—-4.24, encadré 4.1
présentation des statistiques
dette garantie par I’Etat, 5.11, tableau 5.1, 5.36-5.41,
tableaux 5.8a et 5.8b
passifs conditionnels explicites et obligations nettes au titre
des prestations de sécurité sociale, 5.49, 5.53-5.54,
tableau 5.12
types de, 4.3—4.26, graphique 4.1
Passifs conditionnels explicites
définition, 4.7
présentation des statistiques, 5.36-5.41, tableaux 5.8a et 5.8b,
5.49, 5.53-5.54, tableau 5.12, 9.29
types de, 4.8—-4.20
Passifs conditionnels implicites, 2.58, 4.20—4.22, 5.40, 5.54,
tableau 5.12, 9.22, 9.29
définition, 4.7
exemples, 4.21
Passifs environnementaux, 3.11, 4.21
Passifs inconditionnels, 2.9, 3.5, 3.30
Pension, droits a, 2.81, 2.85, 3.45, 3.61, 10.44
définition, 3.53
valorisation, 2.136

vue d’ensemble et description, 3.53-3.59

Point d’achévement, 4.68-4.70, 4.72

Point de décision, 4.68—-4.70

Portefeuille

analyse, 9.16-9.20, 10. 95, 10.150-10.151, 10.173, 10.210
gestion, 6.58, 6.60, 10.99
indicateurs, 9.19
Postes pour mémoire, 2.6, 2.9, 2.122, 2.125-2.126, 4.3, 4.19, 4.84—
4.86, 5.9, 5.11, 5,24, 5.34-5.35, 5.41
Prét, engagements de, 3.11, 4.17, 4.24
Prét de titres, 3.43, 3.71
définition, 3.42

Prét garanti, 3.41, 3.43

Prét imputé au titre d’un crédit-bail, 3.8, 3.40, 4.92, 4.125
intéréts, 2.179

Préteurs non institutionnels, 2.55

Préts. Voir Crédits

Préts du FMLI. Voir Crédits et préts du FMI.

Primes sur I’émission d’obligations et de bons. Voir Intéréts courus,
Obligations a coupon zéro et Obligations a prime
d’émission élevée.

Principal, paiements de, 2.10, 2.160. Voir aussi Passif au titre du
principal

adossés a des actifs spécifiques ou a des flux de revenus futurs,
4.102, 4.104, 4.107
échéancier, 5.28-5.35, 6.30, 9.19
en arriéré, 2.8, 2.113, 5.43-5.44
Principes comptables
agrégation, 8.3, 8.6, 8.9
consolidation, 2.154-2.157, 8.1-8.32
conversion des monnaies, 2.141-2.142
échéance, 2.149-2.153
moment d’enregistrement, 2.103-2.111
monnaie de libellé, 2.146-2.148
monnaie de réglement, 2.147-2.148
unité de compte, 2.139-2.140
valorisation, 2.115-2.123
des instruments de dette non négociés, 2.124-2.131
des systemes d’assurances, de pensions et de garanties
standard, 2.135-2.138
des titres de créance négociés, 2.132-2.134

Prise en charge de passifs sous forme de pensions. Voir
Dette résultant de la prise en charge par les
administrations publiques de passifs sous forme de
pensions.

Prix coupon couru, 2.119, 10.191. Voir aussi Prix pied de coupon.

Prix du marché,

définition, chapitre 2, note 47

d’un prét, 2.125

d’un titre de créance négocié, 2.118-2.119, 2.133, encadré 2.2,
4.44,53,547

Prix économiquement significatifs, 2.19, 2.48, 2.58, 2.74

définition, chapitre 2, note 18

Prix pied de coupon, 2.119, 10.191. Voir aussi Prix coupon couru.

Proces-verbal agréé, 4.64, 10.128, 10.196

Produits de base, paiements de la dette effectués sous forme de,
2.128-2.129



Propriétaire économique
définition, 4.123
de I'actif dans le cadre d’un crédit-bail, 4.87—-4.89,
de I'actif dans le cadre d’un partenariat public—privé, 4.121—
4.126, encadrés 4.14 et 4.15
de l'actif dans le cadre d’une location simple, 4.90
de titres dans le cadre de pensions, 3.41, 3.71, 7.11, 7.19
Propriétaire 1égal
définition, 4.123
de titres dans le cadre d’un accord de réméré et de mise en
pension, 3.41, 3.42,3.71, 7.11
d’un actif dans le cadre d’un crédit-bail, 4.87-4.88, 4.90
d’un actif dans le cadre d’un partenariat public—privé (PPP),
4.123
Propriété économique. Voir aussi Propriétaire économique.
date du transfert de propriété, 2.106
droits de propriété économique, 3.4
Provisions, 3.11
Provisions pour appels dans le cadre de garanties standard. Voir
aussi Systemes de garanties standard.
définition, 4.13
description, 3.62-3.63, 4.6, 4.13
sources de données, 6.27, 6.39
valorisation, 2.136-2.137, 5.3
Publication. Voir Diffusion des statistiques de la dette du secteur
public.

Q

Quasi-sociétés
classification, 2.19, 2.36, 2.40, 2.42, 2.59-2.60, 2.93
définition, 2.59

Quotes-parts des pays membres du FMI, 4.152-4.153

R
Rachats de dettes, 4.30, 6.53, 10.20, 10.137, 10.180, 10.197, 10.204.
Voir aussi Dette, remboursement anticipé d’une.
Rééchelonnement. Voir Dette, rééchelonnement de la.
Réévaluations. Voir Gains et pertes de détention.
Refinancement de la dette. Voir Dette, refinancement de la.
Régimes a cotisations déterminées, 2.82, 3.54, 5.25
valorisation, 2.136
Régimes a prestations prédéfinies, 2.82, 3.54, 5.25
valorisation, 2.136
Régimes de pension. Voir aussi Fonds de pension.
autonomes sans constitution de réserves. Voir Régimes de
pension non autonomes sans constitution de réserves.
classification, 2.77-2.85
passifs, 3.46, 3.53-3.60
valorisation, 2.136
tableau complémentaire montrant I'ampleur des, chapitre 5, note 17
Régimes de pension non autonomes sans constitution de réserves,
2.84, 3.46, 3.56. Voir aussi Dette résultant des
régimes de retraite des fonctionnaires et autres
employés du secteur public sans constitution de
réserves.
sources de données, 6.39
valorisation, 2.136

INDEX

Régimes de retraite. Voir Régimes de pension
Régimes de retraite des fonctionnaires et autres employés du
secteur public. Voir Dette résultant des régimes de
retraite des fonctionnaires et autres employés du
secteur public sans constitution de réserves.
Relation entre les statistiques de la dette du secteur public et les
statistiques de la dette extérieure, Al.1-A1.7
Remise de dettes
arriérés et, 2.113
comparée a 'abandon et a la réduction de la valeur de dettes,
4.76
définition, 4.33
description, 4.30-4.31, 4.33
établissement de données, 6.53
initiative internationale qui implique une, 4.71, 4.74
paiement anticipé de la dette qui implique une, 4.54—4.55
rééchelonnement de la dette qui implique une, 4.38
refinancement de la dette qui implique une, 4.43
traitement statistique, tableau 4.1, 4.34—4.36, encadré 4.2
valeur nominale de la dette et, 2.124
Renflouement, opérations de. Voir Dette résultant des opérations de
renflouement.
Rentes. Voir Droits sur les assurances vie et rentes.
Réorientation (des opérations), chapitre 2, note 27
Reprise de dettes
comme une transaction, A2.4
dans le cadre des opérations de renflouement, 4.110
définition, 4.56
description, 4.16, 4.25, 4.30, 4.56
et rapprochements des encours et des flux, A2.18
et rapprochement des positions d’ouverture et de cloture de
I’encours de la dette garantie par le secteur public,
5.40-5.41, 6.53
pour une créance improductive, 2.178
traitement statistique, 4.26, tableau 4.1, 4.57, encadré 4.7
Réserves de change, 2.52, 3.22, 4.152, 4.154-4.156
Réserves techniques d’assurance dommages, 3.45,
3.48-3.50
comparées aux provisions pour appels dans le cadre de
garanties standard, 3.62
définition, 3.48
valorisation, 2.136
Résidence, 2.5, 2.94-2.102
banque centrale régionale, chapitre 2, note 39
centre d’intérét économique dominant, 2.95
classification selon la résidence du créancier, 5.11, 5.27, 5.29,
5.48, 6.27, 6.35, 6.44, Al.4, Al.6
définition, 2.95
économie, 2.96
entités a vocation spéciale, 2.65-2.67, 2.97
organisations internationales, 2.98-2.99
organisations régionales, 2.99-2.102
sociétés boite aux lettres, 2.97
sociétés fictives, 2.97
territoire économique, 2.95
unités institutionnelles, 2.96, 2.101
Ressources, location de, 4.90
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Rétrocession de fonds empruntés, 10.188
définition et description, 4.139-4.140
traitement statistique, 4.74, 4.141-4.148, encadré 4.19,
tableau 4.2, 4.158
Risque de crédit, transfert de, 4.103, 4.107, 10.5-10.6
Risque ultime, 10.8-10.9
Risques
assumés par les agences de restructuration, 2.62-2.63
assumés par les entités a vocation spéciale, 2.65
et propriété économique, 3.4, 3.40-3.42, 4.87-4.90, 4.103,
4.107, 4.122-4.126
gestion des, 2.13, 5.12, 9.25, 10.26, 10.88-10.90, 10.141, 10.184
Risques budgétaires
analyse, 9.21-9.29
déclaration des, 9.23-9.26
définition, 9.21
et passifs conditionnels, 4.3

S
Sececrétariat du Club de Paris. Voir Club de Paris.
Secrétariat du Commonwealth, 10.15-10.31
Systeme d’enregistrement et de gestion de la dette (CS-DRMS),
10.162-10.187
Secteur public
couverture institutionnelle et sectorisation du, 2.20-2.93
définition, 2.17, graphique 2.1
administrations publiques et ses sous-secteurs, 2.21-2.46
autres regroupements d’unités du secteur public, 2.56-2.58
cas limites, 2.59-2.93
sociétés publiques financieres, 2.49-2.55
sociétés publiques non financieres, 2.47-2.48
Secteur public non financier, 2.56
Secteurs institutionnels
classification de la contrepartie par, 3.67-3.71, 5.27,
tableau 5.6b, 7.20, 7.26, 7.36-7.38
d’une économie, 2.15
Sécurité sociale
administrations de
classification, 2.21-2.24, 2.44-2.46
définition, 2.44
sources de données, 6.26
cotisations
définition, chapitre 2, note 23
pensions versées a des particuliers par 'intermédiaire de la,
2.77-2.81
prestations
définition, chapitre 2, note 23
obligations au titre des prestations de sécurité sociale
futures, 3.11, 3.57, 4.21-4.22, 5.54, tableau 5.12
systemes de
définition, 2.44, chapitre 2, note 23
SGDD. Voir Systeme général de diffusion des données.
SIGD. Voir Systéme informatisé de gestion de la dette.
Société, politique générale de la, 2.17
Sociétés
définition, 2.19

Sociétés boite aux lettres, résidence des, 2.97
Sociétés d’assurance, 2.55, 2.83
garanties standard proposées, 3.63
régime de retraite d’une unité du secteur public géré pour son
compte par une société d’assurance, 3.55, 4.132
réserves, 3.50
Sociétés fictives, résidence des, 2.97
Sociétés financieres, secteur des, 2.15, 2.19. Voir aussi Sociétés
publiques financieres, sous-secteur des.
Sociétés non financieres, secteur des, 2.15-2.16, 2.19.
Voir aussi Sociétés publiques non financieres,
sous-secteur des.
Sociétés non financiéres sous contrdle étranger, 2.16
Sociétés privées nationales, 2.16
Sociétés publiques
actions ou autres titres de participation émis par les, 3.10
controlées par I'Etat, 2.17
définition, 2.19
données-sources pour la dette des, 6.18—6.40, tableau 6.1
établies comme entités a vocation spéciale, 2.64-2.67, 4.97
fonds de pension non autonomes des, 4.132—-4.135
prise en charge par les administrations publiques de passifs
sous forme de pensions des, 4.136—4.138
quasi-sociétés classifiées comme, 2.59-2.60
reprise de la dette des, 4.57
Sociétés publiques financieres, sous-secteur des, 2.49-2.55, 3.68
définition, 2.49
sources de données utilisées pour établir les statistiques de la
dette des, 6.18-6.40, tableau 6.1
Sociétés publiques non financieres, sous-secteur des, 2.47-2.48,
3.68
définition, 2.47
sources de données utilisées pour établir les statistiques de la
dette des, 6.18-6.40, tableau 6.1
Statistiques bancaires territoriales, 10.10-10.11
Stratégie de gestion de la dette a moyen terme (SDMT), 9.16-9.20,
encadré 9.3, 10.88, 10.92, 10.153, 10.174, 10.216
Surendettement, 9.7-9.12
Surveillance financiere, autorités de, 2.52, 2.55
Swap. Voir Dette, conversion de
Swap, contrat de
définition, chapitre 3, note 21, chapitre 4, note 51
valeur de marché, 5.52
Swaps hors marché
définition, 3.44, 4.128
dette. Voir Dette résultant des swaps hors marché.
Systéme d’enregistrement et de gestion de la dette du Secrétariat du
Commonwealth (CS-DRMS), 10.162-10.187
Systeme général de diffusion des données (SGDD), 5.1, 6.16,
10.71-10.72, 10.80, 10.172
Systeme informatisé de gestion de la dette (SIGD), 6.55
Systemes de garanties standard
définition, 3.62, 4.12
description, 4.12-4.13
provisions pour appels dans le cadre des, 2.136-2.137, 5.3
sources de données pour les, 6.27, 6.39



Systemes intégrés d’information relatifs a la gestion financiere
(IFMIS), 6.51,10.176, 10.215

T
Tableaux pour mémoire, 5.5, 5.36-5.54
Taux de change
fluctuations, A2.9, A2.16
et valeur nominale, 2.120
pour la conversion de dette dans un systeme de taux de change
multiples, chapitre 2, note 58
pour la conversion monétaire des encours, 2.141, 2.174
pour la conversion monétaire des transactions, 2.142, 2.174
utilisés pour les projections des paiements futurs au titre du
service de la dette, 5.30
Taux de défaut sur un lot de garanties similaires, 3.62, 4.12—4.13
Taux d’intérét. Voir aussi Instruments a taux fixe et Instruments a
taux variable.
dette brute par type de, 5.20-5.26, tableau 5.5
données requises, 6.52
et concessionnalité de la dette, 4.81, 4.84, 4.86
et valeur de marché, 2.118, encadré 2.2, 2.175, 5.47, A2.9
et valeur nominale, 2.120
intéréts courus sur les arriérés, 2.177, 5.45
moyen. Voir Taux d’intérét moyen.
pour les projections de I'échéancier du service de la dette,
5.30
swap, 4.128
Taux d’intérét commercial de référence (TICR), 4.83
Taux d’intérét moyen
calcul, 5.56-5.59
définition, 5.57
Taux interbancaire offert a Londres (LIBOR), 5.21
Territoire économique, 2.59, 2.95-2.96, 2.98
TICR. Voir Taux d’intérét commercial de référence.
Titres, prét de, 3.43, 3.71
définition, 3.42
Titres adossés a des actifs
définition, 3.36
titrisation et, 4.101
Titres de créance
définition, 3.28
émetteur souverain, 2.57
identification des contreparties de titres de créance négociés.
Voir Identification des détenteurs de titres de
créance négociés.
intéréts sur
titres de créance avec décote/prime, 2.164-2.166,
encadré 2.3
titres de créance avec flux monétaires connus, 2.162-2.166
titres de créance intégrant des produits financiers dérivés,
2.175, 5.34-5.35
titres indexés, 2.167-2.174
prix coupon couru et prix pied de coupon, 2.119
rapprochement de la valeur de marché et de la valeur nominale
des, 5.47-5.48, tableau 5.10
résultant de la titrisation, 4.101-4.108
sources de données, 6.23, 6.35, 6.41-6.57

INDEX

statistiques des titres de dette internationaux de la BRI,
10.12-10.14
taux d’intérét moyens, 5.57-5.58
valorisation, 2.115-2.116, 2.132-2.134, 5.3, A1.5
vue d’ensemble et description, 3.28-3.38
Titres de créance négociés
définition, 7.1
identification des détenteurs de, 7.1-7.30
pratiques suivies par certains pays, 7.31-7.53
valorisation, 2.116, 2.118-2.119, 2.132-2.134
Titres démembrés, 3.37, 10.204
Titres garantis par des créances, 3.36. Voir aussi Titres adossés a
des actifs.
Titres indexés, 2.161
classification par type de taux d’intérét, 5.24
définition, 3.38
intéréts courus, 2.167-2.174
Titrisation
définition, 4.101
traitement statistique de la dette et des flux découlant de la,
4.104-4.108
types de schémas, 3.36, 4.101-4.103
unité de titrisation, 2.65, 2.67, 4.101, 4.103—-4.108
Titrisation au bilan, 4.103
définition, 4.108
Titrisation par cession authentique (par vente réelle), 4.103—4.106
définition, 4.104
Titrisation sans actifs, 4.103, 4.106
Titrisation sans cession authentique, 4.103, 4.105
Titrisation synthétique, 4.103
définition, 4.107
Transaction
définition, A2.4
Transaction monétaire
définition, A2.6
Transaction non monétaire, 2.105
définition, A2.6
Transfert
définition, A2.5

U
Union européenne, statistiques sur la procédure concernant les
déficits excessifs (PDE)
dette au sens de Maastricht dans I’Union européenne,
5.60-5.63, 10.40, 10.42
Union monétaire, 2.99, 2.143, 2.145
banque centrale, 2.99, chapitre 2, note 39
date butoir pour la restructuration de la dette, 10.129, 10.138
Unités auxiliaires, 4.80
Unités de restructuration. Voir Organisme de restructuration.
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A%
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définition, 2.115
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