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[ACTUALITE]

Elle donne une indication économique sur
Maurice et sur sa capacité de remboursemnent. Si
la note souveraine n'est pas favorable ou si elle
est rétrogradée, certains pays peuvent refuser
daccorder des préts ou des préts peuvent étre
obtenusa un taux dintérét trés élevé. Celaaffecte
la rmarge pour lever des fonds sur le marché; un
aspect pris en compte par les investisseurs.

Effectivernent, comme indiqué, & moyen
terme, si nos finances publiques ne s'améliorent:
pas — en méme temps que le PIB s'améliore —
alors une dégradation augmentera probable-
ment principalernent le codt d'ernprunt pour le
gouvernement. Les taux dintérét augmenteront
également et les investisseurs de la dette dans le
pays exigeront des taux plus élevés (des primes
de risques) pour compenser la note inférieure
(et les risques de défaut percus comme étant
plus élevés). Pour Amit Bakhirta, ce n'est pas un
probléme insurmontable Gr [a majeure partie de
notre dette est libellée dans notre monnaielocale ;
la dettelocale représente environ 71 % de la dette
totale du secteur public.

«Cependant, leffet multiplicateur d'une
dégradation de Ja note de crédit souverain sur
les taux d'intérét plus élevés dans I'‘économie
— pour le secteur privé et les particuliers — ain-
Si qu'une dégradation en chaine des banques
€ommerciales/entreprises  privées,  entre
autres (les primes de risques sur les marchés
de capitaux mauriciens sont basés sur la note
de crédit souverain) est un risque réef et est
donc une considération importante. Les sor-
ties de capitaux (et surtout les sorties de dé-
pots GBC) sont évidernment un risque majeur
gue nous, en tant que nation, devrions essayer
d@viter car le marché boursier local et donc les
prix des actifs en général risquent de ressen-
tir une secousse. Chose que nous n'anticipons
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pas encore & ce carrefours, fait ressortir Amit
Bakhirta.

Par allleurs, un déclassement aura certai-
nement un impact négatif sur l'éconornie. Cela
signifie que nous pourrions devoir payer un taux
d'intérét plus élevé pour emprunter ou émettre
des obligations sur le marché dans un avenir pré-
visible. Une éventuelle dégradation des notes de
crédit aurait également un impact sur les bons
du Trésor: Les obligations du Trésor pourraient
chuter si elles ne sont plus considérées comme
uninvestissernent fiable et silr, et les détenteurs
d'obligations exigeraient des taux d'intérét nette-
ment plus élevés pour compenser le nsque accru

Les institutions financiéres multilatérales et
les autres partenaires du développernent ne de-
manderont pas de prime de risque, mais peuvent
étre plus prudents dans leur soutien si nos poli-
tiques macroéconomiques ne sont pas considé-
rées comme saines. Les institutions privées, en
revanche, demandent une prime de risque. Selon
Amit Bakhirta, le gouvernement mauricien n'aura
pas d'autre choix que de devoir ‘succomber” aux
tonalités bellicistes de la pnme de risque des ac-
teurs dumarché, Cela, malgré le fait que 'enorme
exceés de liquidité sur le marché local peut avoir
des ramifications importantes sur le renderment.
Ce qui pourrait atténuer la hausse de ce colt
d'emprunt du gouvemement, mais aussi de tout
lemonde.

En régle générale, les accords de dette ex-
térieure sont «flottants» aux notes de crédit
Les taux sont donc autornatiquemnent ajustés
en cas de fluctuations des notations de crédit
souveraines ; certains provisionnent aussi des
planchers et plafonds qui peuvent étre intrinsé-
quement intégrés. Cela dépend de la négodiation
entre I'émetteur et le souscripteur majeur de

cette dette extérieure
- du 26 janvier au
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Eviter les dépenses
improductives

Pour éviter de perdre notre
Investment grade, Amit Bakhirta
préconise d'augmenter notre PIB et
la croissance économique. Le secteur
privé devrait créer de plus en plus
de valeur économique productive.
Celaen veillant a ce que toute
augmentation de la dette publique se
fasse surtout de maniére ‘productive’
et ‘durable’ Autrement dit, il faut
éviter le gaspillage dans des dépenses
improductives.
Par conséquent, les politiques
publiques et privées des entreprises
ace stade devraient étre axées sur
la croissance et la création de la
valeur ajoutée ; avec un accent sur les
dépenses budgétaires disciplinées
pour le secteur public. Il faut savoir
que ladette publique peut rapidement
devenir incontrdlable, surtout dans un
petit pays souverain comme le nétre et
cela devrait étre évité a tout prix. Mais
tant qu'une pondération surélevée de
cette dette publique est locale, il est
toujours gérable via la structuration.
«La dette locale a tendance a étre
relativement plus chére que la dette
extérieure (dans la plupart des cas),
en particulier dans un environnement
inflationniste ol la Banque centrale
peut étre contrainte de commencer
augmenter. bientét les taux d'intérét,
A noter aussi qu'un environnement
inflationniste soutenu - quin‘est pas
traité intellig par des politi

iées et

prop
- peut également ‘stériliser’ (dévaluer)
davantage la dette locale d'un pays,
et cela dans une certaine mesure, Et
ce n'est pas sdr que les marchés des
capitaux, en particulier étrangers,
apprécient cette situation», fait
ressortir Amit Bakhirta.
Rajeev Hasnah soutient I'analyse
d’Amit Bakhirta. Il ajoute qu'il faut
pouvoir relancer le secteur touristique
de fagon durable et assurer une bonne
génération de devises étrangéres. Une
bonne discipline et de la rigueur dans la
gestion des fonds publics doivent étre
adoptées afin qu'on puisse éliminer le
gaspillage et bien choisir ses projets
de développement. «Nous devons
également contréler l'inflation, nous
assurer que la Banque centrale soit
indépendante et soit percte comme
telle. Il faut également prendre trés au
sérieux l'impact du ‘money printing’
dans I'économie du pays et promouvoir
une croissance robuste et diversifiée»,
observe-t-il.
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