Présentation de la Garantie de Risque Partiel du groupe de la Banque mondiale.

L'utilisation de tels outils de réduction des risques peut également augmenter la concurrence lors d'un appel d'offres et améliorer les conditions de financement. En effet, la mention d'une GPR dans les documents d'appel d'offres va augmenter l'intérêt des sponsors privés et accroître le nombre de soumissionnaires. Le projet de BOT de production d'énergie au Sénégal, bénéficiant d'une GPR et actuellement au stade des préqualifications, a ainsi suscité un grand intérêt des investisseurs potentiels. La GPR peut également améliorer les conditions de financement (augmentation de la maturité) et accroître le financement privé : dans le projet Phu-My 2-2 au Vietnam, une GPR de 75 millions de dollars a permis de mobiliser 340 millions de dollars de financement privé et d'augmenter les maturités à 16 ans.

La GPR couvre les prêteurs en cas de défaut lié au non respect des engagements de l’Etat.

Les risques couverts sont négociés au cas par cas. Ils peuvent couvrir les risques suivants : 

· Changement du cadre légal (incluant les ajustements tarifaires et la régulation du secteur) ; 

· Obligation de paiement du gouvernement (accord d'achat, indemnité de terminaison) ; 

· Convertibilité et transferrabilité ; 

· Expropriation ; 

· Force majeure d'origine politique  ; 

· Interférence dans un processus d'arbitrage.

 

La mise en place d'une GPR pour le financement d'un projet fait suite à une demande de l’Etat. La Banque mondiale, après examen du dossier, indique si elle est disposée à instruire une GPR pour ce projet. 

 

Le cadre contractuel d'une GPR est le suivant :

1. Un accord de garantie entre l'IDA et les prêteurs, couvrant le service de la dette (principal et intérêt) en cas de défaut lié directement à l’occurrence d’un risque couvert; 

2. Une contre-garantie entre l'Etat et l'IDA, ou l'Etat s'engage à respecter ses engagements contractuels et à rembourser l'IDA en cas d'appel de la garantie. 

3. Un accord entre l'IDA et la société projet, où cette dernière s'engage à utiliser les fonds garantis en accord avec le plan de financement et les principes généraux de la Banque mondiale. 

 

Le coût d'une GPR est de 75 points de marge sur le montant garanti. La commission d'engagement étant de 25 points de marge sur le montant engagé non décaissé. Le coût ne dépend pas des risques couverts. Une commission d’initiation de 0,15 % et d’instruction de 0,50 % du montant garanti sont également facturées par l’IDA upfront. 15 points de marge sur le montant garanti serait facturés par la BOAD pour couvrir ses frais d’instruction et d’administration. 

 

Avant le remboursement des prêteurs, l'IDA tente de trouver une solution négociée pendant une période d'attente d'un an.

Présentation des produits MIGA

L'assurance MIGA peut à la fois couvrir la dette et/ou les fonds propres. 

 

Les risques couverts sont les risques politiques classiques (expropriation, guerre et transferabilité), et la rupture du contrat (breach of contract). Le pricing de MIGA est fonction des risques couverts, au choix du le prêteur / investisseur. Pour l'Afrique, le pricing peut atteindre 150 points de base pour la couverture des trois risques politiques classiques.

 

En règle générale, il n'y a pas de contre-garantie du gouvernement du pays-hôte (simple notification au Ministère des Finances). Pour la garantie de rupture de contrat, il est demandé au gouvernement une reconnaissance des obligations qu'il a prises (« Host country approval »), qui n'est pas une contre-garantie.

 

Deux cas de mise en oeuvre de l'assurance MIGA ont eu lieu à ce jour, liés à une expropriation. 

 

Avant le remboursement, MIGA tente d'obtenir une résolution négociée pendant une période d'attente d'un an (90 jours pour le non transfert). La mise en jeu nécessite également un arbitrage favorable.

Les garanties proposées par le groupe AFD 

1. Garantie Partielle de Risque

La GPR couvre les prêteurs (de type banques commerciales) en cas de défaut lié au non respect des engagements de l’Etat vis à vis du projet ou de la société projet.

La mise en place d'une GPR pour le financement d'un projet fait suite à une demande de l’Etat, qui accorde sa contre-garantie. 

Les risques couverts sont négociés au cas par cas. Ils peuvent couvrir les risques suivants : 

· modification du cadre légal (incluant les ajustements tarifaires et la réglementation du secteur) ; 

· respect des obligations de paiement du gouvernement (accord d'achat, indemnité de terminaison) ; 

· convertibilité et transferrabilité ; 

· expropriation ; 

· non délivrance (indue) des autorisations ;

· force majeure d'origine politique  ; 

· interférence dans un processus d'arbitrage.

Le cadre contractuel d'une GPR est le suivant :

4. un accord de garantie entre l'AFD et le(s) prêteur(s), couvrant le service de la dette (principal et intérêt) en cas de défaut lié directement à l’occurrence d’un risque couvert ;

5. une contre-garantie entre l'Etat et l'AFD, par laquelle l'Etat s'engage à respecter ses engagements contractuels et à rembourser l'AFD en cas d'appel de la garantie ;

6. un accord entre l'AFD et la société projet, par laquelle cette dernière s'engage notamment à utiliser les fonds garantis en accord avec le plan de financement et à payer les commissions de garantie.

Dans le cadre de la facilité, les conditions de rémunération d’une GPR de l’AFD seraient similaires à ceux de l’IDA : coût annuel de 75 points de marge sur le montant garanti,  commission d'engagement de 25 points de marge sur le montant garanti non décaissé par les prêteurs. Les autres éléments de rémunération (commission d’initiation, commission d’instruction et  rémunération de la BOAD) seront également alignés sur le produit GPR de la Banque mondiale.

Avant l’indemnisation des prêteurs, l'AFD tente de trouver une solution négociée pendant une période d'attente d'un an.

L’AFD octroierait des GPR uniquement en co-garantie pari passu avec la Banque mondiale, suivant une répartition du risque (par exemple 50/50) à définir au cas par cas. 

2. Garantie de crédit à première demande

Cette garantie couvre les prêteurs pour tout cas de défaut. Elle peut être accordé pour des prêts en monnaie locale ou en devise.

Elle fait suite à une demande de la société projet bénéficiaire des crédits garantis. L’AFD demandera une contre-garantie conditionnelle de l’Etat qui pourra être mise en jeu en cas de non respect des engagements de l’Etat, suivant une liste d’engagements définis d’accord partie entre l’Etat et l’AFD. En cas de défaut lié à un risque commercial, l’AFD est appelée en garantie ; en cas de défaut lié au non respect d’un engagement de l’Etat, l’AFD est appelée en garantie et peut appeler la contre-garantie de l’Etat.  

La garantie octroyée par l’AFD couvre tout risque de défaut. En revanche, les cas de défaut permettant à l’AFD d’exercer à son bénéfice la contre-garantie de l’Etat peuvent être les suivants :

· modification du cadre légal (incluant les ajustements tarifaires et la réglementation du secteur) ; 

· respect des obligations de paiement du gouvernement (accord d'achat, indemnité de terminaison) ; 

· convertibilité et transferrabilité ; 

· expropriation ; 

· non délivrance (indue) des autorisations ;

· force majeure d'origine politique  ; 

· interférence dans un processus d'arbitrage.

Le cadre contractuel est le suivant :

1. un accord de garantie entre l'AFD et le(s) prêteur(s), couvrant le service de la dette en cas de défaut ; 

2. une contre-garantie entre l'Etat et l'AFD, par laquelle l'Etat s'engage à respecter ses engagements contractuels et à rembourser l'AFD en cas de défaut lié directement à l’occurrence d’un risque couvert par la contre-garantie ; 

3. un accord entre l'AFD et la société projet, par laquelle cette dernière s'engage notamment à utiliser les fonds garantis en accord avec le plan de financement et à payer les commissions de garantie 

Le prix de cette garantie sera défini sur une base commerciale en fonction de l’analyse des risques. La commission d’engagement pourrait être de 50 points de marge sur le montant garanti non décaissé par les prêteurs. Les autres éléments de rémunération (commission d’initiation, commission d’instruction et  rémunération de la BOAD) sont à définir. 

La garantie peut être appelée à première demande des prêteurs, au minimum un mois après un cas de défaut. Après appel de la garantie, l’AFD est subrogée dans les droits du prêteur.

