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Comment se déroule une restructuration de dette, selon Camille Abousleiman 

   m n str  sort nt  u Tr v  l  st  v nt tout r  onnu  omm  un   s plus  r n s sp    l st s  u 

m r       l    tt    l   tr v  ll  sur l s  m ss ons o l   t  r s  nt rn t on l s  u     n   pu s 

      t   r pr s nt  plus  urs  t ts   ns l     r     l urs  m ss ons    t tr s o l   t  r s sur l s 

m r   s  nt rn t on ux  not mm nt l   ypt   l    or     l   or  n    l    ro   t l  Tun s       

Abousleiman est également un expert en restructuration de la dette pour les marchés émergents. 

Dans un entretien accor   à   Or  nt-Le Jour, il explique pourquoi le Liban devrait prioriser 

l  llo  t on    s s r s rv s  n   v s s à l  mport t on    pro u ts    pr m èr  n   ss t   t 

  t  ll  l s mo  l t s   un  pot nt  ll  r stru tur t on    l    tt   n  oll rs  u p ys.  

 

Le Liban doit rembourser aujourd’hui une échéance d’eurobonds d’un montant principal 

de 1,5 milliard de dollars ainsi que des intérêts courus d’une valeur approximative de 40 

millions de dollars. La Banque du Liban puisera dans ses réserves pour couvrir ce 

montant, puisque le ministère des Finances a annulé l’émission de nouveaux eurobonds qui 

était prévue pour lui permettre d’effectuer ce remboursement. Jusqu’à quand l’État 

pourra-t-il compter sur la BDL pour couvrir ses échéances ? 

 

       n v  p y r l      n      ujour   u     s   v s s s ront  ssur  s p r l  BD    r l  p ys 

n  st p s   tu ll m nt  n m sur          r  ux m r   s      p t ux     BD  r   vr   n 

échange des eurobonds couvrant le montant payé.Pour les échéances futures, bien que la BDL 

soit en m sur      ouvr r l s      n  s    l  nn   2020  l      n f  t   tu ll m nt f    à un  

pénurie de dollars. On se doit donc de développer un plan global pour répondre aux différents 

 sp  ts    l   r s    ont l  llo  t on    s s   v s s     r m ours m nt ou le non-remboursement 

des eurobonds devra être décidé en fonction des priorités que déterminera le (nouveau) 

 ouv rn m nt  À mon  v s  l  pr or t    vr  t plutôt êtr   onn   à l  mport t on   s pro u ts    

première nécessité : les médicaments, le blé, le carburant et les matières premières nécessaires 

pour l  fon t onn m nt    nos  n ustr  s       r ur nt   vr  êtr   mport    un  m n èr  

tr nsp r nt   t  n qu nt t  r  u t   un qu m nt pour s rv r l s   so ns  u     n   n s  ssur nt 

que ces importations ne f ss nt p s l o j t      tourn m nts v rs l  Syr    

Que se passe-t-il lorsque des eurobonds ne sont pas remboursés ? À partir de quand un 

État est-il considéré en défaut de paiement ? 

 

Les conditions des eurobonds du Liban prévoient une période de grâce de cinq jours pour le 

paiement du principal et de trente jours pour le paiement des intérêts (semi-annuels). Passé ces 

  l  s  l  t t s r  t l   l m nt  n   f ut    p   m nt Si le Liban est en défaut de paiement sur 

un  s r      uro on s  l s   t nt urs   s  utr s s r  s    uro on s p uv nt     l r r l urs 

maturités et exiger leur remboursement immédiat :    st    qu  l on  pp ll  un « cross default ». 

Une restructuration de la dette est-elle inévitable ? 
Non  un  r stru tur t on n  st p s  n v t  l  m  s  ll  r squ    êtr  n   ss  r   C  st un  

question de prior t    ns l  llo  t on   s   v s s        ss    s pr x sur l  m r    s  on   r    s 



eurobonds indique que les investisseurs anticipent une restructuration. Les investisseurs sont plus 

 v rt s   s f n n  s    l  t t  t    s s   p   t s    r m ours m nt qu  les responsables 

pol t qu s   l  st    l  nt rêt  u     n    vo r un pl n  lo  l  n pl     v nt l     ut   s 

n  o   t ons  v   l s   t nt urs    uro on s pour l ur  onn r  onf  n     ns l    p   t     

l  t t    onor r s s  n    m nts  près un  r stru tur tion.Il nous faut un plan de redressement 

global qui réponde à tous les aspects de la crise, dont la situation des banques et des dépôts 

  n   r s  l s r str  t ons sur l  r tr  t    fon s  t l ur tr nsf rt à l  tr n  r  l    tt   xt r  ur   u 

pays, le taux de change et le déficit budgétaire. 

Comment s’opère concrètement une restructuration de la dette ? 
Un  fo s qu un p ys f  t   f ut  l s pr n  p ux   t nt urs    uro on s s  r  roup nt  u s  n   un 

 om t  pour n  o   r  v   l  t t l s t rm s    l  r structuration. Les détenteurs des eurobonds 

sont la BDL, les banques locales et les investisseurs internationaux. Environ deux tiers des 

 uro on s sont   t nus p r l s   nqu s lo  l s  t l  BD   C  st un   rm  à  ou l  tr n   nt    r 

elle facilite la restructuration mais les pertes seront aussi ressenties localement.n général, une 

r stru tur t on    l    tt  s  n f   qu     nouv ll s s r  s    uro on s sont  m s s pr voy nt   s 

dates de maturité plus longues, une réduction des intérêts et souvent du principal. Les séries 

existantes sont alors échangées contre les nouvelles séries.Une fois un accord conclu, les termes 

de la restructuration doivent être approuvés par une majorité de 75 % des détenteurs de chaque 

série, votant série par série. En général, le processus prend entre 4 et 6 mois. Il est probable que 

l  BD  n   t p s un  ro t    vot   

Dans le cas d’un défaut de paiement, les détenteurs d’eurobonds peuvent-ils engager des 

poursuites judiciaires en vue de la saisie des actifs de l’État, notamment les réserves en or 

de la BDL qui sont placées à l’étranger ? 

 

À m   onn  ss n    l  t t n    spos  qu s m nt p s     t fs à l  tr n  r     qu  lu  p rm t 

   vo r un  pos t on sol    pour n  o   r un  r stru tur t on  v   s s  r  n   rs    s   t fs 

  t nus p r l  t t   ns l  x r        s s fon t ons   plom t qu s  t ls qu  l s  m  ss   s  t l s 

 onsul ts    n f    nt   un   mmun t   s lon l  Conv nt on    V  nn     s   t fs    l  t t n  

sont  n tout   s p s suj ts à s  s    v nt qu un ju  m nt    non-paiement ne soit rendu.La loi de 

l  t t    N w York r   t l s  m ss ons    uro on s    s   t fs   t nus p r l  BD  pour son 

propr   ompt    n son nom  n  s rv nt p s à r m ours r l s   tt s    l  t t  C l  n  mpê    p s 

l s  r  n   rs    ss y r    s  s r l s   t fs    l  BD  m  s je suis optimiste quant aux chances du 

p ys  t    l  BD     pr v lo r  C l     t  l    s lorsqu un  so   t     t l  oms (    nC ll)   

s  s  l s   t fs    l  BD  à N w York  À l  poqu   nous  v ons r uss  à l   r r   s   t fs  ss z 

rapidement. 

Les craintes d’un haircut sur les dépôts en dollars sont-elles justifiées ? Un haircut est-il 

inéluctable ? 

 

Plusieurs analystes le prévoient, mais il est prématuré de se prononcer, car cela dépendra de 

l  t t f n n   r    l  BD   t   s   nqu s  C  st pour   l  qu  l est important de connaître la 

situation financière de la BDL.S  un    r ut  st n   ss  r    l  st  mport nt qu  l s  f ss    ns l  

r sp  t    l  qu t  so   l   C  sont l s   t onn  r s   s   nqu s qu    vront  n pr m  r  ssum r 

l s p rt s  m  s s     n  st pas suffisant, ce sont les grands déposants qui devront supporter la 

plus grande partie des pertes. Il faut essayer à tout prix de protéger les petits déposants. 



Il est primordial de mettre en place un plan de redressement le plus rapidement possible. Un 

recours au Fonds monétaire international (FMI) me paraît urgent, à moins que le gouvernement 

n  r uss ss  à o t n r   s sour  s  lt rn t v s    f n n  m nt   ns l  mm    t  m  s j  n  out   

 l n  f ut p s qu  l y   t un r j t    pr n  p   u r  ours  u F  , dont le Liban est membre, et 

auquel il a toujours payé ses cotisations. Pour ceux qui évoquent des théories de complot, 

j   m r  s r pp l r qu  l  Russ    t l  plup rt   s p ys   Am r qu  l t n  ont f  t  pp l  u F    

qu   st l or  n s t on  n    r      ider les pays en difficulté. De toute façon, si les propositions 

 u F   n  sont p s     pt  l s  l  (nouv  u)  ouv rn m nt pourr  toujours l s r j t r     t t 

devra en tout cas assainir sérieusement ses finances, surtout que les recettes fiscales vont 

beaucoup baisser, compte tenu de la situation économique.De même, le gouvernement actuel se 

doit de ne pas abandonner le navire et entamer dès maintenant des discussions avec les 

institutions étrangères, si le blocage dans la formation du nouveau gouvernement se poursuit. Il y 

v     l  nt rêt    l  popul t on  nt èr  Il faudra également surmonter la barrière psychologique 

qui a empêché jusque-là l  nst ur t on   un systèm     r  ul t on   s tr nsf rts à l  tr n  r  Un  

circulaire de la BDL permettrait de prot   r l s  vo rs   s   nqu s à l  tr n  r     ssur r un 

traitement équitable entre les petits et les grands déposants, de retirer aux banques le pouvoir 

  s r t onn  r           r  u   s p r   s  t    n our   r l s tr nsf rts    nouv  ux fon s ( « new 

money » )    l  tr n  r v rs l      n  n l ur  onn nt l    rt tu   qu  ls n  s ront p s  on  rn s 

par les mesures restrictives.Il ne faut pas perdre espoir. La révolution et la crise économique vont 

probablement provoquer un changement fondamental du système qui souffre de nombreux maux, 

 ont l   orrupt on  l    sp ll     t l  mpun t   

 


