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MOYEN-ORIENT — AFRIQUE DU NORD

Les pays producteurs de pétrole profitent de la
bonne conjoncture pour se désendetter

Au cours des années passées, les pays pétroliers du Moyen-Orient et d’Afrique du Nord n’ont pas été
épargnés par la hausse globale de I'endettement public et particulierement pendant la période 2015-2020
ou le prix du baril de pétrole a oscillé entre 35 et 78 dollars. Avec des seuils d’équilibre du budget
généralement entre 60 et 100 dollars le baril, les déficits budgétaires avaient alors affecté tous les pays de
la région, entrainant une hausse assez rapide des dettes publiques.

Cette hausse avait effectivement été provoquée par de nombreux événements et notamment la succession
de crises (les Printemps arabes de 2011, I'excés d’offre et la chute de la demande en 2015, la pandémie
de coronavirus en 2020) qui ont provoqué soit des récessions, soit la chute des recettes d’hydrocarbures
dont les finances publiques sont si dépendantes.

En 2020, les déficits budgétaires ont été Solde Dette Dette
volontairement élevés afin d’assurer le sauvetage budgetaire | publique publique
des entreprises pendant les périodes de (% PIB) (% PIB) (% PIB)
confinement. Au total, le ratio de dette publique sur (2022) (2021) (2022)
PIB a été multiplié par deux entre 2010 et 2020, | Algérie 23 61,9 46,1
passant en moyenne de 20% a 40%. Malgré la | Arabie saoudite 33 33,3 28,7
hausse de la capitalisation des Fonds souverains | Bahrein 11 134,3 112,5
de nombreux pays, la progression a été | Emirats AU. 8,3 75,9 52,1
significative. Irak 10,6 59,2 433
Devant de tels défis fiscaux, la région a été |Iran 5.0 17,2 17,7
finalement assez réactive (sauf un ou deux pays) | Koweit -1,6 12,0 9.2
et la mise en place de politiques fiscales | Oman 315 61,9 42,6
adéquates — avec notamment introduction de la | Qatar 10,1 58,8 44,0

TVA — avait permis d’atténuer I'impact négatif sur  sources : EIU, FMI, Crédit agricole SA
I'endettement global.

La bonne conjoncture pétroliere depuis 2021, illustrée par le rebond d’activité au sortir de la crise du Covid,
s’est matérialisée par une hausse du prix du baril a 105 dollars en moyenne en 2022 et une hausse des
volumes produits pour répondre a la demande mondiale. Ceci a donc permis aux pays producteurs
d’hydrocarbures d’engranger d’importants excédents budgétaires (cf. tableau supra), dans une fourchette
de 1% (Bahrein) a presque 11% du PIB (Irak), seulement deux pays restent encore en déficit budgétaire

(Iran et Koweit).

Cette bonne conjoncture permet a la plupart des pays de se désendetter fortement entre 2021 et 2022. Si
la baisse est modeste en moyenne (I'endettement global chute de 40% a 36% du PIB), elle est assez forte
pour certains pays comme les Emirats ou Oman qui perdent 20 points de PIB d’endettement, une trés
bonne performance actuellement.
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M Notre opinion — Le confinement de I'endettement public dans les « normes internationales », c’est-a-
dire aux alentours de 60% du PIB pour les grands pays producteurs, semble étre une norme désormais
admise et partagée par les dirigeants des pays. En revanche, la relative sanctuarisation des Fonds
souverains qui ont été trés peu utilisés comme amortisseurs financiers lors des périodes de crise semble
également étre une tendance de fond. Au total, la réactivité des politiques fiscales des derniéres années
dessine un paysage ou malgré leur aisance financiére en cas de conjoncture favorable, les pays producteurs
tiennent a respecter une certaine rigueur financiére. Aux contre-exemples pres que constituent un ou deux
pays surendettés et bien identifiés. Et en nuangant un peu pour certains pays comme ['’Arabie ou les
entreprises publiques ou le Fonds souverain s’endettent quand I'Etat lui-méme se désendette... une forme
d’habillage subtil jouant sur les opportunités offertes par les marchés internationaux de capitaux.
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