R

L’analyse économique et sectorielle du Groupe Crédit Agricole

| Perspectives

N°23/157 — 31 mai 2023

GHANA — Le coup de pouce tant attendu du FMI

Le conseil d’'administration du FMI a enfin approuvé un prét de 3 Mds USD au Ghana, aprés que ce dernier
a apporté les garanties suffisantes pour débloquer cette aide. Ce programme de trois ans, au titre de la
facilité élargie de crédit, vise a restaurer la stabilité macroéconomique du pays et replacer la dette sur une
trajectoire soutenable. C’est une bouffée d’oxygéne apportée par un premier décaissement immédiat de
600 millions USD pour ce pays en proie & une grave crise économique.

En juillet 2022, le Ghana s’était résolu a faire appel au FMI pour obtenir ce programme d’aide et un
pré-accord avait été conclu fin 2022. Le Fonds a tenu compte du programme de restructuration des
dettes locales qui a été cloturé avec succes pour le pays en enregistrant un taux de participation de 80%
des détenteurs d’obligations, et des négociations en cours avec les principaux pays créanciers pour la
restructuration de la dette externe. En effet, les créanciers officiels d’Accra ont formé un comité coprésidé
par la France et la Chine et se sont engagés a négocier avec le pays pour la restructuration de leurs
créances. Le soutien du FMI accompagnera le Programme pour la croissance économique post-
Covid (PC-PEG) présenté par le gouvernement ghanéen I’année derniére. Il se décline en sept points
clés : une meilleure mobilisation des recettes intérieures, la rationalisation des dépenses, le renforcement
des capacités productives locales, la promotion et la diversification des exportations, la protection des
pauvres et des personnes vulnérables, le dévelop-
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de la guerre en Ukraine est largement ressenti par la Inflation (a/a) Taux d'intérét
population, confrontée a une forte hausse des priX.  sources : Ghana Statistical Services, Crédit Agricole S.A/ECO
L’inflation tend néanmoins a s’assagir depuis le pic

de décembre 2022 (54%) et atteint 41,2% en avril (a/a). Par ailleurs, la monnaie ghanéenne, le cédi, était
devenue I'une des devises les moins performantes au monde en 2022 en se dépréciant de 45% face au
dollar américain. Depuis I'annonce du plan FMI, la monnaie s’est [égérement redressée et s’est appréciée
de 9% depuis le début du mois de mai. En outre, la position extérieure du pays s’est détériorée avec des
réserves de change équivalentes a 2,2 mois d’'importations. Néanmoins, I'activité économique se montre
résiliente pour le moment, avec une croissance de 3,2% en 2022 (contre 5,4% en 2021), soutenue par une
industrie extractive et un secteur des services tres dynamiques. Elle devrait tout de méme poursuivre ce
ralentissement a un niveau en deca de son niveau moyen pré-pandémique de 7% et atteindre 1,6% cette
année (FMI).
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M Notre opinion — Ce plan de soutien du FMI permettrait de réduire a court terme les pressions sur les réserves
de change et sur le cédi ghanéen, et devrait débloquer davantage de fonds de la communauté internationale (la
Banque mondiale prévoit une aide de 1,6 Md USD). Le Ghana fait preuve de beaucoup de volonté pour assurer
la stabilité économique et enrayer 'hémorragie budgétaire. Ainsi, d’'une part, la Banque centrale du Ghana
poursuit son resserrement monétaire avec une hausse de son taux directeur, passé de 14,5% en janvier 2022 a
29,5% aujourd’hui, pour endiguer l'inflation. D’autre part, le budget 2023 présenté par le gouvernement prévoit
un déficit budgétaire de 7,7% du PIB, contre 9,9% en 2022. Les revenus fiscaux devraient ainsi augmenter de
15,9% du PIB en 2022 a 18% du PIB en 2023, soutenus par la hausse de 2,5 points de la TVA, a 15%, la mise
en ceuvre de la plate-forme sur les impdts fonciers, et une baisse du taux E-Levy (sur les transactions
électroniques) de 1,5% a 1%. Par ailleurs, le gouvernement ghanéen a introduit en avril diverses mesures fiscales
visant a augmenter le droit sur certains produits soumis a accise, a réviser les taux d’imposition sur le revenu
applicable aux particuliers et a introduire une retenue sur les rendements des placements.

Enfin, 22 milliards USD sur une dette extérieure totale de 30 milliards USD font I'objet d’une restructuration, dont
14 Mds USD sont détenus par des créanciers commerciaux (y compris les détenteurs d’eurobonds) et 5,4 Mds
USD sont détenus par des créanciers bilatéraux comme la Chine et le Club de Paris. Méme si avec ce plan FMI
le gouvernement espére obtenir un allégement de 10,5 Mds USD entre 2023 et 2026, les conditions de
restructuration avec les principaux bailleurs n’ont pas encore été convenues.

Article publié le 26 mai 2023 dans notre hebdomadaire Monde — L actualité de la semaine
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