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El presidente Paul Biya revalido, tal y como se esperaba, su mandato en las elecciones
celebradas en el mes de octubre. Al igual que en anteriores ocasiones, los comicios se
caracterizaron por las severas deficiencias democraticas.

La falta de certidumbre sobre la futura sucesién del nonagenario presidente abre la
posibilidad de que, llegado el momento, el vacio de poder pueda desembocar en un
escenario de inestabilidad.

Economia de reducido tamano. El ritmo de crecimiento se ha mantenido estable en los
Ultimos afos, cerca del promedio del continente africano. Aunque depende en gran
medida de las materias primas, Camerudn cuenta con una estructura econémica algo
mas diversificada que la mayoria de los paises de la region.

Persistente desequilibrio fiscal, debido a la baja recaudaciéon. La mayor disciplina
presupuestaria, en marco del programa suscrito con el FMI, ha corregido hasta valores
reducidos el déficit. Gracias a ello, la deuda publica en relacién al PIB se sitUa
actualmente en niveles manejables.

El déficit de la balanza por cuenta corriente se ha situado en los Ultimos ejercicios en
cifras moderadas. En su mayoria se ha financiado mediante inversion extranjera directa
Yy préstamos en términos concesionales.

Adecuado volumen de reservas de divisas. La plena convertibilidad del Franco CFA con
el euro reduce considerablemente el riesgo de transferencia.

Ahora bien, resulta preocupante el ratio del servicio de la deuda publica externa en
relacion a los ingresos externos y a los recursos fiscales. En consecuencia, el FMI
considera desde hace afios que el DSA del pais es “alto”.
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SITUACION POLITICA

Al igual que ocurre en un buen numero de paises africanos, el marco politico de Camerun no
se caracteriza por la pluralidad. Al contrario; desde la independencia, en 1960, el pais
Unicamente ha conocido a dos presidentes.

El primero, Ahmadou Ahidjo, goberné durante dos décadas, hasta que en 1982 renuncid a
continuar en la Jefatura del Estado por motivos de salud. Desde entonces, su sucesor, Paul
Biya, ha concentrado el poder de las instituciones.

En este tiempo el mandatario ha disefado
un sistema politico a su medida,
caracterizado por la ausencia de derechos
politicos; el férreo control de los medios
comunicacion; y la represién con mano de
hierro de las fuerzas de la oposicion y de
cualquiera que le hiciera sombra dentro su
partido, el Movimiento Democratico del
Datos a 2024 Pueblo de Camerun (MDPC).

Esta politica tan autoritaria ha permitido a Biya convertirse en el segundo presidente de Africa
Subsahariana que lleva mas tiempo en el poder, tan solo superado por el Jefe de Estado de
Guinea Ecuatorial, Teodoro Obiang.

Las deficiencias del marco politico volvieron a evidenciarse en los comicios celebrados el
pasado mes de octubre. La comisiéon electoral invalidd la candidatura de la principal figura de
la oposicién, Maurice Kamto. VY, al igual que en anteriores convocatorias, los contrarios al
Gobierno denunciaron el clima de intimidacidn y la concurrencia de numerosas
irregularidades.

El resultado no se alejo de las previsiones. Biya fue reelegido con el 53,4% de los votos, segun
la Comisién Electoral. Como ocurrid en los comicios de 2018, las sospechas de fraude
desembocaron en una ola de protestas que, nuevamente, fueron neutralizadas por las fuerzas
de seguridad con excesiva dureza, al registrarse varios fallecidos por el uso de municién real.

Las particularidades del marco politico se reflejan en los principales indicadores
internacionales. La organizacidén no gubernamental Freedom House, que evalla el respeto de
los derechos politicos y de las libertades civiles, considera a Camerudn “un pais no libre”. Por su
parte, en el Indice de Percepcién de la Corrupcioén, elaborado por Transparencia Internacional,
se sitla en el puesto 140 de un total de 180 paises.

Asimismo, en el indice de Buen Gobierno, elaborado por el Banco Mundial, Camerun se
encuentra por debajo de la media de la regiéon de Africa Subsahariana en todas las variables.
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En esta tipologia de sistemas politicos, ampliamente extendidos en el continente africano, la
posibilidad de que se produzca una alternancia por la via democratica es marginal. Los
cambios en la Jefatura del Estado se limitan, mas bien, a la sucesion entre la élite gobernante.

Este escenario podria materializarse en el corto-medio plazo, dada la avanzada edad de Biya
(92 afos) y su fragil estado de salud. El relevo del presidente ha sido, tradicionalmente, un
tema opaco, tabu. Al apartar a cualquier miembro de su propio partido que pudiese hacerle
sombra, resulta dificil identificar a los posibles sucesores. Por otra parte, tampoco es evidente
gue vaya a optar por la sucesion hereditaria, y que su hijo, Frank Biya, ha mostrado un escaso
interés en participar en la vida politica.

Esta incertidumbre impide asegurar que, llegado el momento, el traspaso de poder se haga
de forma ordenada. Dado el desconocimiento sobre el equilibrio de fuerzas entre las distintas
facciones dentro del partido, no se puede excluir la posibilidad de que la sucesion
desemboque en un escenario de inestabilidad e inseguridad. Tampoco se debe obviar el
riesgo —aungue su probabilidad sea baja- de que, al igual que ha ocurrido en otras naciones
del continente africano, las fuerzas armadas aprovechen el vacio de poder para instaurar un
régimen militar. Por todo ello, el relevo de Biya constituye, con diferencia, el principal riesgo
gue podria alterar la estabilidad de Camerun.

CRISIS DE INSEGURIDAD

A esto se suma lainseguridad en el norte del pais, en las regiones limitrofes con Chad y Nigeria,
como consecuencia de la injerencia de grupos yihadistas, como Boko Haram y el Estado
Isldamico en Africa Occidental. En la Ultima década, los ataques han provocado cerca de 3.000
fallecidos, ademas de forzar el desplazamiento de 100.000 ciudadanos.

Las campanas llevadas a cabo por las fuerzas armadas de los tres paises afectados han tenido
un éxito relativo. Han logrado contener el avance de los grupos yihadistas; sin embargo, no
han conseguido neutralizar sus capacidades militares. La erradicacion de estas
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organizaciones terroristas se antoja extremadamente dificil, debido a la porosidad de las
fronteras, las dificultades que presenta la propia orografia, y la capacidad de estos grupos de
capitalizar el descontento de la poblacidn mas desfavorecida y marginada.

De igual forma persiste el conflicto en las
regiones angléfonas. La violenta represion

ejercida por las fuerzas de seguridad para [] English-
. 2 2 speaking
neutralizar las huelgas en educacion y ags region

justicia, en 2016, propicidé la formacion de 200 km

grupos armados que defienden posiciones

contrarias al Gobierno, como una mayor

NIGERIA CHAD

autonomia o, incluso, la independencia de
la region.

NORTH
En este tiempo los enfrentamientos entre
ambos bandos han causado mas de 6.000 SOUTH
muertos, el desplazamiento de al menos

CENTRAL
AFRICAN
REPUBLIC

CAMEROON

700.000 personas, e incontables i DoualaD
. 2
violaciones de los derechos humanos'. Gulf of {r | Yaoundé
Guinea
Los intentos de didlogo realizados hasta la o ?_ o
fecha (el dltimo de ellos en 2019) han 5‘,2?”2‘}';‘,5& CONGO- =
? BRAZZAVILLE) o©

tenido un escaso recorrido. Por otra parte,
no hay indicios de que el presidente Biya

Fuente: The Economist

tenga la intencidn de adoptar una posicion
mas conciliadora en este nuevo mandato, por lo que la solucién del conflicto continlda estando
lejos.

ECONOMIA

Economia de reducido tamano, con un PIB de 60.580 mill.$. La renta per capita asciende a
1680 $, por lo que continla en la categoria de pais de ingreso medio-bajo. Segun las
estimaciones del Banco Mundial, mas de un tercio de la poblacién vive por debajo del umbral
de la pobreza. No obstante, se trata de una de las principales potencias de la regién, al
representar cerca de la mitad de la Comunidad Econémica y Monetaria de Africa Central
(CEMAC?).

M
2

Ambos bandos han sido acusados de llevar a cabo atrocidades contra la poblacion civil.

Organismo formado por Camerun, Chad, Gaboén, Guinea Ecuatorial, la Republica Centroafricana y la
Republica del Congo.
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El sector primario representa alrededor del 15%
del PIB. En su mayoria son plantaciones de
subsistencia, si bien algunos de los cultivos,
como el cacao, los platanos, la maderay el café
son bastante competitivos en los mercados
internacionales.
Datos a 2025 L . L .

También cuenta con importantes depdsitos de

minerales (entre otros, bauxita, cobalto, oro y diamantes). La gran mayoria son explotaciones

de reducido tamafo, debido a las severas deficiencias de la infraestructura eléctrica y de

transporte del pais.

El sector secundario aporta algo mas del 25% del PIB. Destacan la industria agroalimentaria,
la industria textil y, sobre todo, los hidrocarburos. La produccion de crudo (aproximadamente
60.000 barriles diarios) es modesta en comparacion con las grandes naciones petroleras. No
obstante, es lo suficiente como para ser una parte relevante de la estructura econémica y de
los ingresos fiscales.

Al igual que le ocurre al resto de paises de Africa Occidental, Camerun se enfrenta al
agotamiento de los pozos maduros, lo que ha provocado que, actualmente, el volumen de
petréleo extraido sea menos de la mitad del maximo alcanzado hace unas décadas®.

La comercializacion de gas ha permitido compensar, en parte, el declive de la produccion de
crudo. Desde 2018 Camerun extrae gas en aguas del Golfo de Guinea mediante unidades de
licuefaccion flotante. Algunas estimaciones apuntan que el volumen de extraccién podria
incrementarse cerca de un 30% en los proximos afos, superando los 2 millones de toneladas.

Por ultimo, los servicios representan la mitad del PIB, destacando las telecomunicaciones, el
transporte (portuario y aéreo), la distribucion y, en menor medida, los servicios financieros. El
desarrollo del turismo se ve obstaculizado por el conflicto en las regiones angléfonas y, sobre
todo, por la actuacion de Boko-Haram.

Asi pues, la estructura econdmica se encuentra relativamente diversificada para los
estdndares regionales. Ahora bien, el desarrollo del pais continuda lastrado por las deficientes
infraestructuras, el enorme peso de la economia informal y el complejo clima de negocios.

COYUNTURA ECONOMICA

Al no depender excesivamente de una materia prima, el ritmmo de crecimiento de Camerudn a
lo largo de la ultima década ha sido relativamente estable, en torno al 3-4% anual. Aunque no
es una cifra muy alta para un pais emergente, cabe destacar que se ha situado por encima
del promedio del continente africano (2,9%).

Se calcula que el PIB aumentara un 3,8% en 2025, sustentado en la demanda interna, el
dinamismo del sector servicios y el buen comportamiento de la industria minera
(especialmente los proyectos para extraer hierro).

3

Se calcula que las reservas ascienden a 200 millones de barriles, equivalente a unos diez anos de
produccion al ritmo actual.
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Para los proximos afos el FMI estima que el ritmo de crecimiento podria ser algo mas elevado,
entre el 4 - 4,5% anual, impulsado por los proyectos para aumentar la produccion de gas, el
desarrollo de infraestructuras y el programa que el Ejecutivo esta acometiendo para avanzar
en la industrializacion. Entre otros, destaca la modernizacién del sistema eléctrico®, la
ampliacion de la red de carreteras y la mejora en el acceso a la financiacién por parte de las
pequefasy medianas empresas.

El buen comportamiento de la economia ha estado acompanado de la estabilidad de precios.
Camerun forma parte de la CEMAC y es miembro del Banco de los Estados de Africa Central
(BEAC)®) El anclaje del Franco CFA con el euro ha inmunizado a Camerun de shocks en el tipo
de cambio; uno de los principales riesgos que han distorsionado la economia de otros paises,
como Angola y Nigeria.

En la Ultima década la variacion de precios de Camerun se ha situado en valores moderados,
en torno al 3,2% de media, muy por debajo de las elevadas tasas registradas en el conjunto del
continente africano (12,7%). Ademas, el compromiso de convertibilidad por parte de Francia
ha sido un elemento de disciplina y de prudencia en la gestion entre los paises integrantes, lo
que ha evitado escenarios de monetizacion de la deuda.

Variacion del PIB (%) Inflacion (%)
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Fuente: FMI

CUENTAS PUBLICAS

El desequilibrio fiscal ha sido, tradicionalmente, una de las principales debilidades del pais. El
desajuste se explica, en buena medida, por los reducidos ingresos (en torno al 15% del PIB),
lastrados, por un lado, por el peso de la economia informal, y, por otra parte, por la dificultad
de recaudar en las zonas angléfonas(®.

(4)

(©)

En 2025 se inauguro la central hidroeléctrica de Nachtigal. Con una capacidad de 360 MW, representa mas
del 20% del sistema eléctrico del pais.

El funcionamiento de esta comunidad se instrumenta de una forma similar a la eurozona. Los distintos
participantes delegan en el BEAC las competencias en la politica de tipos oficiales, gestion de reservas y
emision de la moneda comun.

Se calcula que la economia informal representa el 85% del empleo.
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El petréleo aporta el 15% de los recursos del Estado. Como resultado, los ingresos suelen oscilar
en funcién de las variaciones de la produccion y, sobre todo, de la cotizacion(?.

Para enderezar el desajuste presupuestario, las autoridades han emprendido en los Ultimos
afos una mayor disciplina fiscal, en el marco de los programas suscritos con el FMI®. Por el
lado de los gastos, se ha reducido la inversién y se han adoptado medidas sensibles para la
ciudadania, como el ajuste de las subvenciones a los carburantes. Respecto a los ingresos, se
han retirado exenciones fiscales a ciertos productos no esenciales; y se ha modernizado la
infraestructura tributaria con el objetivo de reducir el fraude fiscal y de aumentar la
recaudacion de algunas tasas, como los derechos de importacion.

Este conjunto de medidas ha permitido situar el desequilibrio fiscal en valores reducidos, en
torno al 0,8% del PIB en 2025. Para el proximo afio las previsiones apuntan a un ligero
deterioro, hasta el 1,2% del PIB, debido, en parte, a la caida del precio del petrdleo. A estas cifras
habria que afadir los atrasos acumulados en el pago a los proveedores, equivalentes a
alrededor del 1% del PIB®).

Saldo fiscal (% del PIB)
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Fuente: FMI

La correccion del desequiilibrio fiscal y el crecimiento de la economia han reducido los pasivos
del Estado en relacién al tamafno de la economia hasta el 38% del PIB, diez puntos
porcentuales menos respecto al nivel que habia antes del acuerdo ECF suscrito con el FML.

La deuda externa representa dos tercios del total, en su mayoria otorgada por Organismos
Multilaterales y por China.

Se espera que la moderacion del endeudamiento se acentlde en los proximos afos. En
concreto, el FMI prevé que la deuda publica descienda hasta el 30% del PIB a finales de esta
década.

(7)

La caida de la produccion ha reducido el peso de los hidrocarburos en la estructura fiscal. En el pasado
llegd a representar mas del 25% de los ingresos.

A mediados de 2021 firmo un acuerdo Extended Credit Facility por un periodo de tres anos, el cual fue
prorrogado un afno mMas. Por otra parte, en 2024 suscribid un programa del tipo RSF (Resilience and
Sustainability Fund) con una duracion de 18 meses.

Los retrasos han sido una constante en los Ultimos afos. En ocasiones se deben a la falta de agilidad de la
administracion en la gestion de los compromisos con sus proveedores y, en otros casos, responden a una
forma de contener el desajuste entre los ingresos y los pagos.
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Asi, el monto de las obligaciones se encuentra en valores moderados. No obstante, dada la
baja capacidad de recaudacion del pais, el FMI ha aconsejado en los ultimos afos evitar en lo
posible la suscripcién de deuda en términos no concesionales.

En el pasado estuvo dentro de la categoria de “zero limit". Pero, en los Ultimos afos, el techo
de endeudamiento en términos comerciales ha aumentado gradualmente, en paralelo a la
paulatina mejora de la solvencia del soberano. El techo al endeudamiento no concesional
aconsejado por el FMI es de 739.000 mill.CFA (equivalente a 1.300 mill.$) hasta diciembre de
2024,y de 200.000 mill. FCA (unos 355 mill.$) hasta marzo de 2025010,

Deuda publica (% del PIB)
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Fuente: FMI

La agencia de rating Fitch situa al pais en la categoria B, cinco niveles por debajo del grado
de inversion. Por su parte, S&P le otorga una clasificacién algo peor (B-). En términos
comparativos, el rating de Camerun es similar al de algunas de las principales economias de
la region, como Angolay Nigeria.

Rating
Moody’s S&P Fitch
Angola B3 B- B-
Camerun B- B
Costa de Marfil BB- BB-
Nigeria B- B-
Rep.Dem.Congo B-

El grado de inversion comienza en Baa3 (Moody's) y BBB- (S&P y Fitch)

Fuente: Trading economics

(10) En el mes de agosto algunos medios de comunicacion sefalaron que las autoridades estaban estudiando
la emision de eurobonos por valor de 1700 mill.$. A cierre de este informe se desconoce si, finalmente, la
administracion acudira a los mercados internacionales para obtener financiacion. De materializarse en esa
cuantia se incumpliria el limite recomendado por el FMI.
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SECTOR EXTERIOR

El sector exportador se sustenta, en gran medida, en la comercializacion de materias primas.
Los hidrocarburos representan la mitad, lo que implica que las exportaciones en ocasiones
pueden variar notablemente de un aflo a otro en funcién de las oscilaciones en el precio del
crudo. También destaca la comercializacién de oro, cacao y madera (cada uno de ellos
representa mas del 10% del total).

Se estima que las ventas al exterior se situaran este afio cerca de los 8.000 mill.$, sustentado
en el buen comportamiento de los sectores no vinculados a los hidrocarburos. Gracias a ello,
se calcula que el déficit comercial se reducira hasta los 630 mill.$, equivalente al 1% del PIB, un
nivel reducido(™.

Las balanzas de servicios y de rentas primarias también suelen arrojar un saldo negativo,
como consecuencia de las necesidades asociadas a los proyectos de inversién, los beneficios
repatriados por las empresas extranjeras y el pago de intereses. Estos desequilibrios se
compensan, en parte, con el superavit en la balanza de rentas secundarias, gracias a las
remesas y a los fondos de ayuda al desarrollo.

Se prevé que la balanza por cuenta corriente registre en 2025 un desajuste cercano a los 2.000
mill.$, equivalente al 33 % del PIB. Para el préximo afio las estimaciones apuntan a un
desequilibrio algo mayor (en torno al 3,9% del PIB), lastrado por la caida del precio del petréleo
y el aumento de las importaciones (impulsado en el dinamismo de la economia y el desarrollo
de proyectos de inversion).

Balanza por cuenta corriente
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Fuente: FMI

El persistente desequilibrio exterior se financia, habitualmente, mediante financiacién oficial
e inversion extranjera directa. El peso de los créditos obtenidos en condiciones comerciales es
reducido, en linea con las recomendaciones del FMI.

Como miembro de la CEMAC, Camerun participa en las reservas conjuntas de la organizacion
regional. Actualmente las reservas que le corresponde se sitlan en torno a los 5200 mill.$,
equivalente a 5,4 meses de importaciones, por encima del minimo recomendado, lo que

(m

Camerun importa buena parte de lo que consume. Destacan los productos derivados del petrdleo,
alimentos, maquinaria y medicamentos.



~—
L 4

cesce Direccién de Riesgo Paisy Gestion de Deuda

reduce el riesgo de que se produzcan tensiones de liquidez. Asimismo, la plena convertibilidad
del Franco CFA aleja considerablemente el riesgo de transferencia.

Reservas
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Fuente: OCDE

DEUDA EXTERNA

Camerun alcanzoé en 2006 el punto de culminacién en la Iniciativa HIPC. Este hito, junto con
otros acuerdos de condonacién en el marco del Club de Paris y de la Multilateral Debt Relief
Initiative (promovido por el G8) permitieron reducir el endeudamiento externo hasta menos
del 7% del PIB en 2008.

Desde entonces los pasivos han aumentado de forma paulatina, como consecuencia de los
déficits gemelos. Actualmente se sitlan en torno a los 24.000 mill.$, equivalente al 412% del
PIB. Mas de dos tercios corresponden a deuda contraida por el sector publico.

En relaciéon a la estructura de los acreedores, mas de la mitad es financiaciéon otorgada por
Organismos Multilaterales (principalmente el FMI, el Banco Mundial y el Banco Africano de
Desarrollo). V, al igual que ocurre en un buen numero de paises de la regidn, China es, con
diferencia, el principal acreedor bilateral, al representar algo mas de una quinta parte de la
deudal™.

El servicio de la deuda también se ha incrementado gradualmente en la dltima década. Se
estima que en 2025 asciende a 1.344 mill.$, equivalente al 13,6% de los ingresos externos, una
cifra algo elevada.

(12)

En su mayoria, la deuda con China esta vinculada al desarrollo de proyectos de infraestructuras, entre los
que destaca el puerto de Kribi. Ante las dificultades para hacer frente a las obligaciones de pago, en 2018
Yaundé acordd con Pekin aplazar el pago de 250 mill.$ al periodo 2022-2025. Posteriormente, en 2021, se
suspendié el pago de un préstamo valorado en 75 mill.$, en el marco de la Iniciativa de Suspension del
Servicio de la Deuda del G20 (DSSI).

10



G cesce Direccion de Riesgo Paisy Gestiéon de Deuda

Deuda externa Servicio de la deuda
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ANALISIS DE SOSTENIBILIDAD DE LA DEUDA

En el Ultimo DSA, publicado en marzo de 2025, el FMI considera que el riesgo de
insostenibilidad de la deuda publica externa de Camerudn es “alto”. En el aspecto positivo, el
Fondo espera una mejora en la mayoria de los indicadores a lo largo del horizonte temporal
estimado (2024-2034). También conviene destacar que el endeudamiento del sector publico
con el exterior (26,4% del PIB) se sitUa por debajo del techo recomendado.

Sin embargo, los dos indicadores que reflejan el riesgo de liquidez (servicio de la deuda en
relacion a los ingresos externos y respecto a los ingresos publicos) contindan por encima del
umbral recomendado, incluso en el escenario central, algo que no sorprende teniendo en
cuenta la baja recaudacion fiscal y el reducido nivel de las exportaciones.

En el caso mas exigente, que incluye una caida significativa del precio del petrdleo, el servicio
de la deuda en relacién a los ingresos externos podria situarse en torno al 25%, un valor
elevado. Ademas, el Fondo identifica otras variables que podrian afectar negativamente al
comportamiento de la deuda externa; entre otros, el aumento de la conflictividad social, el
deterioro de la estabilidad regional,y el incremento de la frecuencia de los desastres naturales.
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Indicadores Analisis de Sostenibilidad de la Deuda (DSA)

Valor actual de la deuda (% PIB) Valor actual de la deuda / ingresos externos
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Dado el elevado riesgo de insostenibilidad de la deuda publica externa, el FMI y el Banco
Mundial han establecido limites en el endeudamiento no concesional de Camerun, en el
marco de las directrices de “sustainable lending”. En el pasado, el pais africano estuvo incluido
en la categoria de “zero limit”, 1o que implicd, en la practica, la prohibicién de suscribir pasivos
en términos comerciales. Desde 2022, los Organismos Multilaterales han establecido limites
mas flexibles en la obtencion de financiacion. Como se ha mencionado anteriormente, el
techo al endeudamiento no concesional aconsejado por el FMI es de 739.000 mill.CFA hasta
diciembre de 2024, y de 200.000 mill. FCA hasta marzo de 2025.

3. CONCLUSIONES

- El presidente Paul Biya ha controlado con firmeza las instituciones durante las Ultimas
cuatro décadas. Como se esperaba, el mandatario logré nuevamente la victoria en las
elecciones celebradas en el mes de octubre. Al igual que en anteriores ocasiones, los
comicios estuvieron marcados por la coaccién a las voces criticas, el clima de
intimidacion y la ausencia de transparencia.
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. La sucesion del nonagenario presidente continlda envuelta en una gran incertidumbre.
En consecuencia, no conviene descartar ningun escenario. Aunque cabria esperar una
transicion ordenada dentro del partido oficialista, no se puede excluir la posibilidad de
gue el vacio de poder desemboque en una competencia entre las distintas facciones
del partido. En el caso mas extremo, tampoco se debe obviar por completo la opcién
de gque las fuerzas armadas maniobren para controlar las instituciones, un escenario
que ha ocurrido en los Ultimos afios en un buen numero de paises de Africa
Subsahariana.

n Economia de reducido tamanfo. Estructura diversificada para los estandares de la
region, sustentada en los amplios recursos naturales. El dinamismo econdmico en los
ultimos anos ha sido razonablemente bueno, préoximo al promedio del continente
africano. El buen comportamiento econémico ha estado acompanado de una variacion
de precios contenida, gracias, en gran medida, a la estabilidad del Franco CFA.

n El desequilibrio en la balanza por cuenta corriente se ha mantenido en valores
moderados. El desajuste se ha financiado mediante inversiéon extranjera directa y
financiacion otorgada por Organismos Multilaterales. El nivel de reservas se sitda en
valores adecuados, por encima del minimo recomendado.

n La reducida recaudacion explica, en buena medida, el tradicional desajuste
presupuestario. La mayor disciplina fiscal, en el marco del programa suscrito con el FMI,
ha permitido corregir el desequilibrio hasta valores reducidos. Como resultado, el
endeudamiento del soberano se sitla, actualmente, en niveles moderados. Ahora bien,
resulta preocupante el elevado peso del servicio de la deuda publica externa en relaciéon
a los recursos fiscales y a los ingresos externos. En consecuencia, el Fondo considera
gue el riesgo de insostenibilidad de la deuda publica externa (DSA) es “alto”.
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