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PAKISTAN : RISQUES ELEVES EN DEPIT DE LACCORD AVEC LE FMI

Johanna Melka

Pakistan : la roupie continue sa chute face au dollar US en dépit de l'accord avec le FMI
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Le FMI et le gouvernement pakistanais sont parvenus a un accord de principe sur la poursuite du programme de financement (« Extended Fund
Facility »), interrompu depuis le mois de mars. Si le comité exécutif du FMI valide 'accord dans les prochaines semaines, le Pakistan recevra
l'équivalent de pres de USD 1,2 md. Une extension du programme de soutien de septembre 2022 jusqu’a juin 2023 pourrait permettre au pays de
recevoir SDR 720 mns supplémentaires (i.e. environ USD 947 mns).

Méme si cet accord va permettre d'alléger partiellement et temporairement les pressions sur les comptes extérieurs du pays, les risques d'une
crise de la balance des paiements restent élevés. Les fortes tensions sur la roupie pakistanaise ne se sont pas allégées. En dépit des hausses
du taux directeur par la banque centrale (+ 800 pb depuis un an), la roupie s'est dépréciée de plus de 30% face au dollar sur les douze derniers
mois. En outre, a moins que la baisse des prix des matiéres premiéres enregistrée ces dernieres semaines ne se confirme, la balance courante du
pays devrait continuer de se dégrader. Les réserves de change ne s'élevaient qu'a USD 9,3 milliards mi-juillet, l'équivalent de seulement un mois
d'importations de biens et services. Les seuls remboursements de dette extérieure pour l'année budgétaire 2022/2023, qui s'achevera au 30 juin
2023, s'élevent a USD 21 mds.

La signature de l'accord avec le FMI pourrait néanmoins permettre de favoriser la restructuration de la dette du gouvernement avec ses principaux
créanciers, lArabie saoudite et la Chine.
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Les informations et opinions exprimées dans ce document ont été obtenues de, ou sont fon-
dées sur des sources d'information publiques réputées fiables, mais BNP Paribas ne garantit,
expressément ou implicitement, ni leur exactitude, ni leur exhaustivité, ni leur mise a jour. Ce
document ne constitue ni une offre, ni une sollicitation d'achat ou de vente de titres ou autres
placements. Il ne constitue ni du conseil en investissement, ni de la recherche ou analyse finan-
ciere. Les informations et opinions contenues dans ce document ne sauraient dispenser l'inves-
tisseur d'exercer son propre jugement ; elles sont par ailleurs susceptibles d'étre modifiées a
tout moment sans notification et ne sauraient servir de seul support a une évaluation des ins-
truments éventuellement ,mentionnés dans le présent document. Toute éventuelle référence
a une performance réalisée dans le passé ne constitue pas une indication d'une performance
future. Dans toute la mesure permise par la loi, aucune société du Groupe BNP Paribas n'accepte
d'étre tenue pour responsable (y compris en raison d'un comportement négligent) au titre de
pertes directes ou découlant indirectement d'une utilisation des informations contenues dans
ce document ou d'une confiance accordée a ces informations. Toutes les estimations et opinions
contenues dans ce document refletent notre jugement a la date de publication des présentes.
Sauf indication contraire dans le présent document, il n‘est pas prévu de le mettre & jour. BNP
Paribas SA et 'ensemble des entités juridiques, filiales ou succursales (ensemble désignées ci-
apres « BNP Paribas »), sont susceptibles d'agir comme teneur de marché, d’agent ou encore, a
titre principal, d'intervenir pour acheter ou vendre des titres émis par les émetteurs mentionnés
dans ce document, ou des dérivés y afférents. BNP Paribas est susceptible notamment de déte-
nir une participation au capital des émetteurs ou personnes mentionnés dans ce document, de
se trouver en position d'acheteur ou vendeur de titres ou de contrats a terme, d'options ou de
tous autres instruments dérivés reposant sur l'un de ces sous-jacents. Les cours, rendements et
autres données similaires du présent document, y figurent au titre d'information. De nombreux
facteurs agissent sur les prix de marché et il n‘existe aucune certitude que les transactions
peuvent étre réalisées a ces prix. BNP Paribas, ses dirigeants et employés, peuvent exercer ou
avoir exercé des fonctions d’employé ou dirigeant aupres de toute personne mentionnée dans
ce document, ou ont pu intervenir en qualité de conseil auprés de cette (ces) personne(s). BNP
Paribas est susceptible de solliciter, d'exécuter ou d'avoir dans le passé fourni des services de
conseil en investissement, de souscription ou tous autres services au profit de la personne
mentionnée aux présentes au cours des 12 derniers mois précédant la publication de ce do-
cument. BNP Paribas peut étre partie a un contrat avec toute personne ayant un rapport avec
la production du présent document. BNP Paribas est susceptible, dans les limites autorisées
par la loi en vigueur, d'avoir agi sur la foi de, ou d'avoir utilisé les informations contenues dans
les présentes, ou les travaux derecherche ou d'analyses sur le fondement desquels elles sont
communiquées, et ce préalablement a la publication de ce document. BNP Paribas est suscep-
tible d'obtenir une rémunération ou de chercher a étre rémunéré au titre de services d'inves-
tissement fournis a l'une quelconque des personnes mentionnées dans ce document dans les
trois mois suivant sa publication. Toute personne mentionnée aux présentes est susceptible
d'avoir regu des extraits du présent document préalablement & sa publication afin de vérifier
l'exactitude des faits sur le fondement desquelles il a été élaboré. BNP Paribas est en France
constituée en société anonyme. Son siége est situé au 16 boulevard des Italiens 75009 Paris. Ce
document est élaboré par une société du Groupe BNP Paribas. Il est congu a l'intention exclusive
des destinataires qui en sont bénéficiaires et ne saurait en aucune fagon étre reproduit (en tout
ou partie) ou méme transmis a toute autre personne ou entité sans le consentement préalable
écrit de BNP Paribas. En recevant ce document, vous acceptez d'étre engagés par les termes
des restrictions ci-dessus.
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Le présent document a été approuvé en vue de sa publication au Royaume-Uni par BNP Pari-
bas Succursale de Londres. BNP Paribas Succursale de Londres est autorisée et supervisée par
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