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Introduction


Plus de vingt ans après avoir publié « Dix questions sur le financement du développement1 » et après la série « Finance et éthique2 », Justice et Paix France a souhaité revisiter ce thème de la dette et de l’endettement. Un sujet qui revient au-devant de l’actualité tant pour les pays d’Europe dont la France que pour de nombreux pays du Sud qui sont étouffés par le service de la dette. Le pape François a récemment3 lancé un appel solennel pour que ce sujet soit pris au sérieux dans le cadre du Jubilé 2025 « pèlerins d’espérance » et ne reste pas un vœu pieux.

Ce thème, apparemment technique mais en fait très social et politique, a repris une place importante dans les discours des hommes et des femmes politiques lors des élections en France et de manière plus générale dans la communauté internationale. La crise sanitaire, les crises environnementales, la crise de l’énergie induite en partie par la guerre Ukraine-Russie ont contribué à ces difficultés pour honorer les dettes des pays affrontant des difficultés économiques et le système financier international ne semble plus capable de supporter cette situation.

Si la dette de la France – 3 303 milliards d’euros à fin septembre 2024 – est un sujet important, tout comme la dette des ménages européens qui ont beaucoup de difficultés à assumer leur vie quotidienne, la dette internationale des pays du Sud semble encore plus importante car elle déséquilibre radicalement l’économie mondiale. Son montant – 11 400 milliards de dollars en fin 2023 – est considérable au regard de leurs capacités à rembourser. Leurs difficultés se répercutent sur toute la planète à travers les réseaux de la mondialisation. La souffrance des populations des pays en surendettement et leurs révoltes ne peuvent pas laisser indifférent.

L’année 2020 a vu la plus forte augmentation de la dette globale, publique et privée, depuis la Seconde Guerre mondiale. Elle a alors atteint 256 % du produit intérieur brut (PIB) mondial en 2020, avant de redescendre à 238 % en 2022 grâce à la reprise post-Covid4, mais il s’agit là d’un répit de courte durée.
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Extrait de Vitor Gaspar, Marcos Poplawski-Ribeiro, Jiae Yoo, « La dette mondiale retrouve sa tendance à la hausse » (Blog du FMI, septembre 2023).


C’est au titre du bien commun universel et de l’avenir de la planète que les chrétiens ont à se poser des questions sur la gouvernance du monde. C’est la mission de Justice et Paix France de donner des clés pour faire de ce questionnement non seulement un moyen de connaissances sur un des mécanismes qui conduit à des situations d’injustice macro-économiques pénalisant le développement économique et social des pays endettés, mais encore de prendre conscience des effets de l’architecture financière internationale sur les populations les plus précaires de notre monde. Au-delà de la connaissance et de la conscientisation, une des tâches de Justice et Paix France est de suggérer des pistes d’action pour relever les défis de justice et de paix en lien avec d’autres organisations tant de la société civile que de l’Église.

Ces objectifs de Justice et Paix France sont à l’origine de cet ouvrage qui se veut avant tout pédagogique : il se propose d’aider à la compréhension du fardeau de la dette qui pèse sur la vie quotidienne de populations pauvres déjà très pénalisées quant à leur possibilité d’améliorer leur niveau de vie.

Le travail d’élaboration de cet ouvrage a été le fruit de la collaboration des membres du groupe Économie et Finances de Justice et Paix France : Patrice Dufour, Jean Claude Lavigne, Michel Roy et Denis Viénot. Cette réflexion s’appuie aussi sur celle de groupes proches de Justice et Paix France et en particulier des membres de la « Plateforme dette et développement5 ».


Je forme le vœu que vos débats contribueront à un modèle de « reprise » capable d’engendrer des solutions nouvelles, plus inclusives et durables pour soutenir l’économie réelle, en aidant les personnes et les communautés à atteindre leurs aspirations les plus profondes ainsi que le bien commun universel. La notion de reprise ne peut se contenter d’un retour à un modèle inéquitable et non durable de vie économique et sociale, où une petite minorité de la population mondiale possède la moitié de ses richesses… Tandis que de nombreux pays consolident actuellement des plans de relance individuels, il reste le besoin urgent d’un plan mondial qui puisse créer de nouvelles institutions ou renouveler celles existantes, en particulier les institutions de la gouvernance mondiale, et contribuer à édifier un nouveau réseau de relations internationales en vue de faire progresser le développement humain intégral de tous les peuples. Cela implique nécessairement de permettre aux pays les plus pauvres et les moins développés de participer de façon concrète aux prises de décision et de faciliter l’accès au marché international. Un esprit de solidarité mondiale exige également au minimum une réduction significative du fardeau de la dette des pays les plus pauvres, qui a été exacerbé par la pandémie. Alléger le fardeau de la dette de si nombreux pays et communautés aujourd’hui représente un geste profondément humain qui peut aider les personnes à progresser, à avoir accès aux vaccins, à la santé, à l’éducation et à l’emploi…

Lettre du pape François aux dirigeants du FMI et de la Banque Mondiale,
en avril 2021









1. Publié par Justice et Paix France en 2002.

2. « Finance et éthique » est une série de 11 documents pédagogiques publiés par Justice et Paix France à partir de 2016 et accessible sur le site internet de JPF dans la rubrique Archives.

3. 8 décembre 2024 pour la 58e journée mondiale de la paix.

4. Vitor Gaspar, Marcos Poplawski-Ribeiro, Jiae Yoo, « La dette mondiale retrouve sa tendance à la hausse », Blog du FMI, septembre 2023 [consulté le 19 novembre 2024].

5. Voir le site dette-developpement.org.




1.

Une histoire ancienne et toujours nouvelle


Si la question de la dette est un sujet contemporain qui inquiète, elle n’est pas récente et revient régulièrement dans les débats sur l’avenir de la planète et les réflexions sur le possible développement des pays les plus fragiles. La réalité de la mondialisation des économies, la financiarisation mondiale produit cependant des effets nouveaux, amplifie les impacts et donc le risque planétaire. C’est en cela qu’elle doit susciter une interrogation en profondeur sur notre système socio-économique et politique.


Une histoire ancienne

C’était il y a 5 000 ans en Mésopotamie que l’on trouve les premières traces d’un endettement des populations rurales qui devaient payer un loyer en nature – pour la terre, les équipements et l’eau d’irrigation – en partageant leur récolte avec les autorités civiles et religieuses. Quand les récoltes étaient mauvaises, elles se voyaient dépossédées de leurs terres et asservies. Confronté au mécontentement des populations, le pouvoir annulait périodiquement les dettes et restaurait les droits des paysans. Cette pratique a cessé après 1400 av. J.-C.

Comme on l’a découvert en déchiffrant la pierre de Rosette, cette tradition d’annulation de dette a eu cours dans l’Égypte du VIIIe siècle av. J.-C., tandis que, chez les Juifs, le Deutéronome a introduit l’obligation de laisser reposer la terre tous les sept ans et le Lévitique l’a instaurée, en l’élargissant à toutes les activités économiques et en particulier l’annulation des dettes à l’occasion de chaque jubilé, c’est-à-dire tous les 50 ans.

Dans la Grèce et la Rome antiques, les débiteurs insolvables risquaient l’esclavage, voire la mort, ce qui a entraîné de graves troubles sociaux. L’interdiction des prêts à intérêt, décidée à Athènes comme à Rome, a vite été battue en brèche.

Dans l’Europe médiévale, l’endettement a conduit au servage des masses paysannes, ce qui a entraîné des révoltes, les fameuses jacqueries. Dans le monde germanique, des soulèvements massifs se sont multipliés et leur répression causa de très nombreux morts. À la fin du Moyen-Âge et après avoir condamné l’usure et la vente d’indulgences, Martin Luther reprit l’interdit des prêts à intérêt mais celui-ci sera levé, avec des conditions précises, par Jean Calvin.

C’est aussi au Moyen-Âge que les États ont pris l’habitude de recourir à l’emprunt pour financer leurs campagnes militaires : Saint-Louis, surnommé le « premier roi de l’endettement » par l’historien Jacques Le Goff, a résolu le problème en expulsant ses créanciers juifs. Philippe Le Bel a fait de même pour financer la guerre des Flandres et s’en est pris aux créanciers juifs et lombards, puis aux Templiers pour mettre la main sur leur fameux « Trésor ».

À partir de la Renaissance, le recours à l’endettement public devient constant, et à huit reprises entre le XVIe siècle et la Révolution, le Trésor Royal français a fait défaut. Pendant les dernières années du règne de Louis XIV, la crise se généralise en Europe car tous les pays impliqués dans la guerre de succession d’Espagne – la France, la Grande-Bretagne, l’Espagne, la Prusse, les Provinces-Unies et l’Autriche – se trouvent incapables d’honorer les emprunts qu’ils ont souscrits. Chaque guerre engagée au cours du XVIIIe siècle se solde par une nouvelle crise : guerre de succession d’Autriche (1748) ; guerre de Sept ans (1756-1763) ; guerre d’indépendance des États-Unis (1775-1789). À la veille de la Révolution, la dette royale française atteint 100 % du PIB et son service absorbe 41 % des dépenses de l’État.

La France révolutionnaire, confrontée à une crise du crédit décide, en 1797, d’annuler les deux tiers de la dette, de créer de nouveaux impôts et de réorganiser les Finances en revenant à la monnaie métallique – le Franc Germinal – qui restera stable jusqu’à la veille de la Première Guerre mondiale.

Au XIXe siècle, ce sont les crises économiques – et notamment la Grande Dépression de 1873-1896 – plus que les guerres qui menacent nombre de pays Européens. En France, la dette publique, qui avait été ramenée à 15 % du PIB en 1815, atteint à nouveau 90 % du PIB en 1890.

Le XXe siècle connaît une alternance de guerres et de crises économiques. Avec la Première Guerre mondiale, la dette publique française passe de 75 % à 150 % du PIB entre 1914 et 1918, et le niveau de dépenses publiques atteint 30 % du PIB contre 15 % avant le conflit, en raison de la reconstruction, des pensions d’invalidité et de la hausse des dépenses d’intervention économique et d’enseignement. Née aux États-Unis, la crise de 1929 frappe l’ensemble des pays européens. Elle entraîne la faillite de nombreuses entreprises, plusieurs dévaluations et une explosion de l’endettement public qui, en France, atteint 110 % du PIB en 1939. La Seconde Guerre mondiale laisse l’Europe exsangue. Au sortir du conflit, la dette de la France grimpe à 170 % du PIB et, sous la IVe République, le pays connaîtra une forte inflation et six dévaluations, et l’érosion monétaire ramènera l’endettement public à 30 % du PIB. C’est une sorte d’annulation par le biais de l’inflation !

Les chocs pétroliers de 1973 et 1979 ont déstabilisé les économies des pays consommateurs, entraîné une forte inflation et une hausse des taux d’intérêt dont ont souffert les pays émergents et en développement.

Au cours de cette longue histoire, l’endettement a longtemps été de nature privée. Ce n’est qu’à partir du Moyen-Âge que les États se sont endettés pour faire la guerre. Depuis, la dette a continué de progresser pour atteindre les sommets que l’on connaît aujourd’hui. Quant à la dette des pays en développement, elle est plus récente puisqu’elle a vu le jour avec leur indépendance, au XIXe siècle pour l’Amérique Latine et après la Deuxième Guerre mondiale pour les autres. C’est leur dette qui est visée dans cet ouvrage.




De quelle dette parle-t-on ?

Il est facile de se perdre, car le terme « dette » recouvre différentes réalités.


La dette globale

La dette globale d’un pays est composée de :


	La dette publique, qui concerne les emprunts des administrations publiques : C’est l’ensemble des engagements financiers pris sous forme d’emprunts par les administrations publiques. Cela inclut l’État, les collectivités territoriales et les organismes qui en dépendent directement, comme les organismes de sécurité sociale. En revanche, cela ne concerne pas les entreprises publiques du secteur marchand. Les emprunts en question sont réalisés par le biais de l’émission de titres et d’outils financiers sur les marchés. La dette publique d’un pays se mesure généralement en pourcentage du PIB, qui correspond à la création de richesse d’un pays.


	La dette privée qui est celle de l’ensemble des entreprises et des ménages. Elle comprend les emprunts de toutes les entreprises en activité dans le pays : les entreprises privées, mais aussi les artisans, les commerçants, les professions libérales, les agriculteurs, etc. Elle inclut celle des ménages, qui s’endettent pour l’achat d’un logement, d’un véhicule ou encore en souscrivant des prêts à la consommation. On l’exprime aussi en pourcentage du PIB.




Tant qu’il reste sous contrôle, l’endettement d’un pays n’est pas forcément dangereux. Par contre, s’il devient excessif ou évolue trop rapidement, il risque de déséquilibrer le système financier.




La dette extérieure

Elle désigne l’ensemble des montants dus à des prêteurs étrangers ou à des instances internationales par l’État, les entreprises et les particuliers d’un pays emprunteur. Elle totalise les montants décaissés sur tous les emprunts souscrits. Pour mesurer la dette extérieure, on la calcule en pourcentage du PIB, mais aussi des exportations, car ce sont elles qui assurent au pays le moyen de régler ses échéances.

Une dette extérieure libellée en devise – unité monétaire d’un pays étranger – peut donner naissance à un défaut de paiement, puis à une crise économique lorsque la monnaie nationale s’effondre. Un pays qui peine à remplir ses obligations cherche alors à négocier une restructuration de sa dette pour en modifier les conditions de remboursement, ou même une remise qui l’annulera en tout ou en partie.




Le service de la dette

Les échéances exigibles d’une dette portent sur le capital à rembourser – une fraction de la somme empruntée, que l’on appelle également le « principal » – augmenté des intérêts. Capital plus intérêts forment le « service de la dette ». Sur les marchés financiers, les échéances annuelles exigibles sont composées des intérêts et de l’annuité du capital. Celui-ci est parfois exigible en une seule fois, à l’issue de la période du prêt.

Pour les pays en développement, les préoccupations majeures portent sur :


	La dette extérieure car ces pays doivent à tout prix trouver les devises qui permettront de la rembourser ;


	La dette publique qui viendra grever le budget national aux dépens d’autres priorités nationales tels que la santé, l’éducation ou les infrastructures.







Les quatre vagues de dette

Depuis 1970, quatre vagues de dette ont affecté les économies émergentes et en développement. Les trois premières se sont soldées par de sérieuses crises financières1 : la crise de la dette latino-américaine dans les années 1980, la crise financière asiatique de la fin des années 1990 et la crise financière mondiale des années 2007 à 2009. Une quatrième poussée de dette a commencé en 2010 et la situation s’est beaucoup dégradée dans les pays à faible revenu qui ont vu le poids de leur dette extérieure presque doubler, passant de 27 % du PIB en 2010 à 45 % en 2022.




Trois accumulations de dette se sont soldées par des crises

La première vague d’endettement couvre les années 1970 et 1980. Les États d’Amérique Latine et d’Afrique subsaharienne avaient alors profité des faibles taux d’intérêt et des prêts syndiqués2 que leur proposaient les banques pour s’endetter fortement. La crise a éclaté au début des années 1980 et suscité des efforts d’allègement et de restructuration de la dette qui vont s’étaler sur plus de 20 ans. Pour les pays à faible revenu – ceux dont le Revenu national brut (RNB) par habitant ne dépassait pas 1 085 dollars en 2021 – il aura fallu attendre le milieu des années 1990 pour que se mette en place l’initiative pour les Pays Pauvres Très Endettés (PPTE) et celle de l’allègement de la dette multilatérale (MDRI).

La seconde vague s’est enclenchée en 1990 lorsque la libéralisation – l’ouverture – des marchés de capitaux a permis aux banques et aux entreprises d’Asie, ainsi qu’aux États d’Europe et d’Asie centrale de s’endetter copieusement en devises. Suite à la perte de confiance des investisseurs, la crise a sévi de 1997 à 2001.

La troisième vague de dette a pris naissance au début des années 2000 lorsque les entreprises des pays de l’Est ont profité de l’assouplissement de la régulation bancaire pour s’endetter massivement. Ce mouvement s’est brusquement interrompu en 2007 lorsque la crise financière mondiale a restreint l’accès au crédit bancaire, plongeant plusieurs pays d’Europe de l’Est et d’Asie centrale dans la récession.




Des traits communs, mais aussi des différences

Ces trois vagues d’endettement se sont déclenchées à des moments où les taux d’intérêt réels étaient bas et elles se sont nourries d’innovations financières et de conditions de marché qui encourageaient le recours à l’emprunt. Elles se sont toutes soldées par de graves crises financières et des périodes de récession. Dans la foulée de chaque crise, des réformes ont été engagées pour réduire la vulnérabilité des systèmes et renforcer les politiques économiques, sans que ces ajustements ne soient suffisants pour prévenir les crises suivantes.

D’une crise à l’autre, la situation a évolué : de nouveaux instruments financiers ont été introduits et de nouveaux acteurs ont émergé. Lors de la première vague, ce sont les États qui s’étaient endettés ; dans les suivantes, ce sont les entreprises privées qui ont pris le relais. Et si la troisième vague a moins affecté les pays en développement, c’est grâce aux améliorations du cadre de politique économique introduites après les deux premières crises, en particulier les règles d’équilibre des bilans des banques prêteuses.




La 4e vague sera-t-elle un tsunami ?

Commencée en 2010, la quatrième vague d’accumulation de dettes est déjà plus forte, plus rapide et plus généralisée que les précédentes, puisque 80 % des pays émergents et en développement ont vu leurs dettes augmenter au cours des dix dernières années et pour un tiers d’entre eux, l’endettement a progressé de 20 % du PIB. La situation s’est encore détériorée au cours des années récentes. Qu’en est-il aujourd’hui et quelles en sont les causes ?






Le point sur la dette


Des indicateurs dans le rouge

L’endettement global a culminé autour de 250 % du Produit Intérieur Brut, et les pays en développement se sont préoccupés surtout de leur dette publique et de leur dette extérieure. Pour ces deux dimensions de la dette, les indicateurs sont dans le rouge :


	Multipliée par 5 en dix ans, la dette publique mondiale a atteint 97 000 milliards de dollars en 2023 dont 30 % pour les pays en développement. Près de 60 d’entre eux avaient une dette publique supérieure à 60 % de leur PIB3.


	La moitié de cette dette publique est due à des créanciers étrangers. Ceux-ci se répartissent entre créanciers multilatéraux (les institutions financières internationales), créanciers bilatéraux (les États) et créanciers privés (les banques et les marchés financiers). Entre 2010 et 2022, la part des créanciers privés est passée de 47 à 61 % de la dette publique extérieure des pays en développement.


	L’endettement auprès de créanciers privés coûte plus cher pour les pays en développement que pour les pays industrialisés. Entre janvier 2020 et mai 2024, les titres de dette émis par les États sur les marchés internationaux portaient un intérêt moyen de 0,8 % pour l’Allemagne et 2,5 % pour les États-Unis, tandis qu’il s’élevait à 5,3 % en Asie, 6,8 % en Amérique latine et 8,9 % en Afrique.


	La conséquence pour ces pays est que, sur la dernière décennie, les charges d’intérêt ont augmenté plus rapidement que les dépenses consacrées à l’éducation, aux investissements ou à la santé. Les pays africains par exemple dépensaient en moyenne 39 dollars par habitant pour la santé en 2020-2022 mais 70 dollars par habitant d’intérêts sur la dette. En Asie et en Océanie, les intérêts représentaient en moyenne 94 dollars par habitant, plus de la moitié des dépenses de santé.
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Variation en % des catégories de dépenses publiques dans les pays en développement entre 2010-2012 et 2020-2022 (D’après CNUCED, A World of debt. A growing burden to global prosperity, juin 2024, p. 17. Dépenses globales des pays en développement (moyenne sur 3 ans) et paiements d’intérêts nets.)






Des causes en cascade

La forte hausse de l’endettement constatée au cours des années récentes a de multiples causes qui ont un effet cumulatif :


	La hausse de l’endettement résulte en premier lieu d’une insuffisance de ressources internes (recettes fiscales) et externes (aide publique au développement et autres transferts financiers) des États les plus pauvres pour financer leurs investissements et le fonctionnement de leurs services publics. Il a été facilité par des taux d’intérêt historiquement bas dans les années 2010, qui ont incité les acteurs financiers à prêter aux pays les plus à risque pour augmenter le rendement de leurs placements – plus un pays est considéré comme risqué, plus les taux d’intérêt sont élevés.


	La Pandémie de Covid a eu des effets dévastateurs sur les économies en développement. Comme le souligne le réseau Eurodad4, « Les conséquences sur le plan humain et social de la crise économique déclenchée par la pandémie de Covid-19 sont dévastatrices, en particulier pour les populations les plus vulnérables du Sud ». Avec la paralysie du commerce international et l’effondrement du prix des matières premières, les recettes d’exportation ont chuté ; les envois de fonds par les diasporas se sont taris ; les touristes se sont abstenus ; et les capitaux se sont enfuis. Même si la situation s’est améliorée depuis la fin du confinement planétaire, « il faudra beaucoup plus de temps pour réparer les dégâts subis par les économies émergentes et en développement. Il est probable que la profonde récession engendrée par la pandémie laisse des marques économiques durables, notamment une baisse des investissements, un taux de chômage élevé et un recul du commerce international et des liens entre les chaînes d’approvisionnement. Des marques qui frapperont en particulier les pays du Sud. L’incidence de la pandémie sur les droits humains aura également des effets sur le long terme5 ».


	Confrontés à la baisse des exportations et des recettes fiscales, les pays les plus pauvres ont été contraints d’augmenter leur endettement pour faire face aux dépenses entraînées par la pandémie. C’est ainsi que les pays à faibles revenus ont vu leur endettement extérieur passer de 27 % du PIB en 2010 à 37 % en 2023. Dès 2020, première année de la pandémie, plusieurs pays ont fait défaut : le Bélize, l’Équateur, la Zambie et le Suriname, puis le Liban et l’Argentine se sont trouvés dans l’incapacité de rembourser leurs échéances jusqu’à ce qu’ils aient négocié un concours du Fonds Monétaire International (FMI). C’est ensuite le Sri Lanka et le Ghana qui ont déclaré forfait tandis qu’en Afrique, une vingtaine de pays sont en état de détresse financière. Certes, les créanciers bilatéraux ont accepté de suspendre le service de la dette pendant la crise du Covid, mais il ne s’agit là que d’un répit temporaire dont les effets bénéfiques seront vite effacés. D’autant que d’autres défis s’ajoutent à la pandémie.


	L’urgence climatique alimente également l’accumulation de dettes dans les pays du Sud qui souffrent de sécheresses, d’inondations ou de phénomènes extrêmes dus au changement climatique qu’ils ont à peine contribué à créer. « Ils n’ont d’autre choix que d’emprunter pour financer l’atténuation et l’adaptation au changement climatique, et pour financer la reconstruction et la reprise après un événement climatique extrême. Les pays les plus vulnérables à l’urgence climatique sont confrontés à des coûts d’emprunt plus élevés précisément en raison de leurs vulnérabilités climatiques. De plus, le financement climatique est principalement fourni par le biais de prêts et de modalités de création de dette, plaçant le fardeau financier de la lutte contre le changement climatique sur les épaules des pays du Sud6. »


	La guerre en Ukraine est venue accabler des pays en développement qui peinaient à se remettre de la crise du Covid7. L’invasion par la Russie a provoqué une crise humanitaire dramatique en Ukraine mais c’est aussi toute l’économie mondiale qui a été affectée, notamment par la flambée des prix des matières premières telles que les denrées alimentaires et l’énergie.


	La hausse des taux d’intérêt pour lutter contre l’inflation : conséquence de la pandémie, de la guerre en Ukraine et des dérèglements climatiques, l’inflation s’est accélérée en 2021 pour atteindre des sommets à la mi-2022. Pour la contrecarrer, les banques centrales américaine et européenne ont augmenté très rapidement et très fortement leurs taux d’intérêt, avec pour conséquence un resserrement général des volumes de crédit, une augmentation du service de la dette des pays en développement pour les emprunts à taux variables et un renchérissement des coûts des nouveaux emprunts.


	La politique américaine en matière de commerce international : ses effets sont incertains mais contribueront certainement à l’aggravation des équilibres financiers dont seront victimes de nombreux pays, en particulier ceux du Sud.
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