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LES FONDS VAUTOURS ET L’ALLEGEMENT DE LA DETTE 
 

LES TACTIQUES IMMORALES DES FONDS VAUTOURS : LE CAS  DE LA ZAMBIE 
 

« QUI ILS SONT ET CE QUE VOUS POUVEZ FAIRE » 
 

 
1. QU’EST-CE QU’UN FONDS VAUTOUR ? 
 
Un « fonds vautour » est une institution financière dont la principale activité consiste à racheter des titres, 
que ce soit sous forme d’actions d’entreprises, d’industries, ou encore de créances menacées 
d’insolvabilité. Ces titres peuvent tout aussi bien être des obligations / actions spéculatives insolvables ou 
en passe de l’être que des créances que le débiteur a trop de mal à rembourser. L’objectif du fonds 
vautour est de tirer profit de ces entreprises en difficulté en rachetant leurs dettes à des prix décotés. 
Depuis peu, ils s’attaquent également aux pays surendettés du tiers monde. A l’instar des vautours, ces 
organisations planent patiemment au-dessus de débiteurs agonisants avant d’en ramasser les restes, puis 
font valoir leurs créances devant des tribunaux pour en obtenir le remboursement à leur valeur initiale. 
Jubilé Royaume-Uni estime à au moins 40 le nombre de procès actuellement intentés par des « Fonds 
Vautours » contre des pays pauvres.  
 
2. QUEL FONDS VAUTOUR POURSUIT ACTUELLEMENT LA ZAMBIE EN JUSTICE ? 
 
Donegal International Limited, société commerciale du groupe américain Debt Advisory International LLC 
(DAI) installé à Washington, est le fonds vautour qui poursuit la Zambie en justice. Il est immatriculé aux 
Iles Vierges britanniques depuis le 18 décembre 1997. L’américain Michael Sheehan en est le principal 
actionnaire et le dirigeant. L’actif de Donegal est pour l’essentiel constitué des quelque 55 millions de USD 
de créance qu’il détient sur la Zambie.  
 
3. POURQUOI JUBILÉ ZAMBIE ET SES PARTENAIRES SONT-ILS OPPOSÉS A CETTE 
DEMANDE DE REMBOURSEMENT ? 
 
· Nous trouvons immoral que Donegal réclame un profit de plusieurs dizaines de millions de dollars (55 
millions de USD) alors qu’il a acquis la créance de la Roumanie à un prix dérisoire (3,3 millions de USD).  
· Nous pensons que les remboursements de dette effectués à Donegal International fragiliseront la 
stabilité budgétaire de la Zambie et compromettront sa capacité à assurer des services publics. Nous 
considérons que la Zambie ne peut se permettre de perdre des millions de dollars alors que le pays doit 
faire face à des problèmes urgents de pauvreté et de développement, qui nécessitent des ressources 
financières immédiates.  
· Nous partageons l’avis de Monsieur le Juge Smith de la Cour de Londres et affirmons que Monsieur 
Sheehan et ses agents n’ont pas agi de manière très honnête en acquérant cette créance. En tant que 
mouvements de Jubilé, nous restons convaincus que le rachat de la dette sape complètement les 
bénéfices que sont censés générer les allègements de dette accordés au titre de l’Initiative en faveur des 
Pays Pauvres Très Endettés (PPTE) et de l’Initiative d’Allègement de la Dette Multilatérale (IADM)  
 
4. QUELLE EST L’ORIGINE DE CETTE DETTE ? 
 
Le 17 avril 1979, la Zambie et la Roumanie concluent un accord de crédit, que la Zambie ne peut honorer. 
Depuis lors, elle est donc redevable d’une dette envers la Roumanie, qui lui avait accordé une facilité de 
crédit de 15 millions de USD à taux d’intérêt annuel de 5,5% pour acquérir du matériel et des véhicules 
agricoles, avec pièces de rechange et assistance technique. Un accord signé le 4 août 1985 entre les deux 
pays stipule que la Zambie n’est plus tenue de rembourser que 5,5 millions de USD, sur une échéance de 
8 ans. A plusieurs occasions entre 1992 et fin 1998, la Zambie négocie avec la Roumanie la possibilité 
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d’une réduction de 40% de sa dette, qui ouvrirait la voie à un processus de conversion de dette grâce 
auquel la Zambie rembourserait son emprunt sous forme d’exportations et d’investissements en Roumanie.  
 
En 1998, les deux pays signent un accord dans lequel la Zambie accepte de racheter sa dette pour un 
montant de 12 cents par dollar dû. En vertu des termes convenus, elle ne doit donc plus débourser que 3,5 
millions de USD. La Zambie a alors jusqu’au 31 janvier 1999 pour confirmer cette offre, après quoi la 
Roumanie se réserve le droit de revendre la créance. Le 19 janvier 1999, 12 jours avant l’échéance du 
délai accordé à la Zambie, Donegal International rachète la dette au gouvernement roumain, pour un 
montant de 3,2 millions de USD. La Roumanie rompt ainsi son engagement envers la Zambie.  
 
Le 12 février 1999, le gouvernement zambien reconnaît ce transfert de dette et l’obligation qui en découle 
de commencer à rembourser Donegal. Un accord de règlement est signé le 1er avril 2003 entre la Zambie 
(représentée par le Ministre des Finances et de la Planification Nationale alors en fonction, Monsieur 
Emmanuel Kasonde) et Donegal (représenté par son PDG, Monsieur Michael Sheehan). Dans cet accord, 
la Zambie s’engage à rembourser à Donegal 33% du capital de la dette sur un total de 14,8 millions de 
USD, en 36 acomptes mensuels. Chaque versement est alors estimé à 1,1 million de USD.  
 
Par la suite, ayant relevé certaines irrégularités dans le traitement antérieur de la dette, le Ministre 
zambien de la Justice ordonne la suspension des remboursements effectués à Donegal. S’ensuit le gel 
des actifs de la Zambie au Royaume-Uni, et notamment aux Iles Vierges britanniques. Avant de suspendre 
ses paiements, le gouvernement zambien prend soin de rembourser trois acomptes, d’un montant total de 
3,4 millions de USD. En 2005, Donegal entame à Londres une action en justice contre la Zambie et 
demande le remboursement de 55 millions de USD de dette (soit 42,3 millions de USD plus les intérêts).  
  
5. EST-CE LÉGAL ? ET LA ZAMBIE A-T-ELLE EU UN COMPORTEMENT IRRÉPROCHABLE ? 
 

·  OUI ! C’est totalement légal. Racheter une telle dette est légal malgré les facteurs contextuels en 
jeu dans le cas présent. 

 
Les Fonds Vautours se sont inspirés de la « loi Parri Passu », terme latin sur lequel se base la loi 
britannique en matière de faillite. Ce principe veut que tous les crédits « soient traités en termes égaux et 
sans discrimination », indépendamment des concessions que peuvent faire certains créanciers.  
 
Lorsqu’il a acquis la créance zambienne, Donegal a suivi toutes les procédures légales. C’est un chasseur 
de dettes dont l’unique fin est de réaliser des profits. 
 
 

�  NON ! Le comportement de la Zambie n’est pas irréprochable.  
 
Le gouvernement zambien a ignoré Jubilé Zambie et les militants de l’annulation de la dette qui 
demandaient depuis 2003 que le gouvernement fasse preuve de davantage de transparence et de 
responsabilité lorsqu’il négociait puis contractait des emprunts à l’étranger. Jubilé Zambie revendique 
depuis longtemps un accroissement du pouvoir parlementaire en matière d’acquisition de prêts. A l’époque 
où Donegal a acheté cette dette, le gouvernement zambien menait lui aussi des négociations pour la 
racheter à prix décoté. Bien que la Roumanie ait offert de vendre la créance au prix sacrifié de 12 cents 
pour chaque dollar dû (soit un total d’environ 3,5 millions de USD), le gouvernement zambien n’a pas 
donné de suite à l’accord. Les autorités zambiennes ont en outre signé l’accord de règlement proposé par 
Donegal en 2003. 
 

�  CELA PEUT-IL SE REPRODUIRE ? 
 
OUI ! Dans la mesure où, en Zambie, les procédures de contraction de prêts sont concentrées entre les 
mains du seul Ministre des Finances et de la Planification Nationale et ne font l’objet d’aucune consultation 
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ni approbation du parlement, et que les accords de prêt ne sont soumis à aucun contrôle des citoyens par 
le biais d’organisations de la société civile. 
 
6. QU’EST-CE QUI NE VA PAS DANS LE SYSTÊME ZAMBIEN DE GESTION ET DE 
CONTRACTION DE DETTES EXTÉRIEURES ?  
 
L’affaire Donegal démontre que les dispositions constitutionnelles et réglementaires de la Zambie en 
matière de contraction d’emprunts et de gestion de la dette souffrent d’un certain manque de transparence 
et de responsabilité.  
 
Les principales causes du manque de transparence ré vélé par l’affaire Donegal 
 

·  Les pouvoirs excessifs du Ministère des Finances et de la Planification Nationale en matière d’emprunts 
 
En Zambie, la négociation des termes et conditions de nouveaux emprunts, de même que le règlement et 
la restructuration de crédits en cours, relèvent de la seule autorité du Ministère des Finances et de la 
Planification Nationale (MoFNP) et de son Ministre. La participation du Ministre de la Justice reste quant à 
elle marginale. Le MoFNP s’est vu conférer trop de pouvoirs en matière de gestion de la dette - une 
activité souvent exposée à des abus et / ou à une certaine corruption. Concernant Donegal, le Ministre des 
Finances et de la Planification Nationale a négocié l’emprunt, l’a ensuite renégocié puis a signé la lettre 
par laquelle la Zambie reconnaissait Donegal International comme étant le nouveau propriétaire de la 
créance. Tout ceci, sans aucune supervision du parlement.  
 

·  Des mécanismes institutionnels trop faibles pour une prévention efficace 
 
Le parlement a autorité pour approuver le budget national annuel, dont une partie est financée par des 
emprunts. Il n’est cependant pas habilité à entériner tous les emprunts. Si le parlement prenait part aux 
procédures de contraction d’emprunts et à leur suivi, il serait possible de détecter à temps des irrégularités 
aussi flagrantes que celles de l’affaire Donegal. Les parlementaires sont pour la plupart ignorants des 
engagements de la Zambie en matière d’obtention de prêts extérieurs.  
 
Dans ce domaine, la compétence du Ministre de la Justice se limite à une fonction de conseil quant à la 
conformité des contrats d’emprunt vis-à-vis de la loi. Il n’est investi d’aucun pouvoir explicite lui permettant 
d’évaluer les implications de ces accords sur le plan économique et social ou sur les droits humains.  
  

·  Des accords de prêt peu accessibles au public et leurs conséquences 
 
Les accords de prêt restent peu accessibles au public, ce qui favorise un climat propice à la corruption. Au 
cours du jugement de l’affaire Donegal, Monsieur le juge britannique Smith a statué que Donegal et ses 
représentants locaux avaient cherché de façon abusive à obtenir des informations d’Etat confidentielles 
auprès de certains membres du gouvernement et de la Banque de Zambie, informations qui n’auraient 
jamais dû leur être communiquées. Il a qualifié ces faits « d’actes illicites ou immoraux visant délibérément 
à obtenir ces informations auprès de représentants de l’Etat ».  
 
Dans leur déposition, des témoins zambiens ont déclaré à la Cour de Londres que certains hauts 
responsables du gouvernement étaient corrompus et agissaient à l’encontre des intérêts nationaux.  
 
Lorsqu’un accord de prêt est conclu, la presse relaie en général assez peu l’information, de même que le 
détail de l’engagement est tenu secret vis-à-vis du public.   
 
S’ils avaient été correctement informés sur la dette de la Zambie vis-à-vis de la Roumanie, le parlement et 
les citoyens auraient pu demander :  
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i. Pourquoi le gouvernement n’avait pas réclamé / fait pression pour que la dette roumaine soit 
traitée selon les mêmes termes que les autres créances du Club de Paris entrant dans le cadre 
de l’accord pour un allègement de dette en faveur des PPTE ; 

ii. Pourquoi le gouvernement n’avait pas répondu rapidement à l’offre de réduction de la 
Roumanie ; 

iii. Des détails sur les négociations entre les gouvernements zambien et roumain, puis entre le 
gouvernement zambien et Donegal. 

 
7. MAIS LA DETTE EXTÉRIEURE DE LA ZAMBIE NE DEVAIT-ELLE PAS ÊTRE ANNULÉE AU 
TERME DU PROCESSUS PPTE ? 
 
SI ! La Zambie a atteint le point d’achèvement de l’Initiative PPTE en avril 2005. Les différents créanciers 
participant à l’Initiative devaient donc lui accorder un allègement de dette. En 1999, la Zambie avait signé 
un accord avec dix créanciers, parmi lesquels le Royaume-Uni et les Etats-Unis, devant permettre de 
régler ses différentes dettes selon des termes similaires, y compris avec les pays qui ne participaient pas à 
l’initiative d’allègement de dette en faveur des PPTE. C’est la raison pour laquelle la Zambie était déjà en 
négociation avec la Roumanie au moment où Donegal a racheté sa dette. Toutefois, Donegal a cherché à 
obtenir un traitement bien plus favorable que celui accordé aux autres créanciers, et ce alors qu’il savait 
bien avant de l’acheter que cette créance était insoutenable pour la Zambie et que le pays deviendrait 
donc éligible à un allègement de dette au titre du programme PPTE. En mars 2005, lorsque Donegal a 
entamé les procédures judiciaires contre la Zambie, cette dernière avait déjà commencé à appliquer les 
conditionnalités du programme PPTE, et devait atteindre son point d’achèvement dès le mois suivant.  
 
8. POURQUOI LES MÉCANISMES INTERNATIONAUX NE PERMETTENT-ILS PAS DE 
RÉSOUDRE LES PROBLÈMES DE DETTE SOUVERAINE ?  
 
Le système international de résolution de la dette fait apparaître de nombreuses failles, à cause desquelles 
il est impossible de protéger la Zambie et les autres pays pauvres des attaques des Fonds Vautours. 
Certes, il existe un consensus international sur le fait que les dettes des pays pauvres comme la Zambie, 
parce qu’elles sont insoutenables, doivent être annulées ; mais le plan de résolution de la dette des PPTE 
est trop peu solide pour en protéger les bénéfices attendus. D’abord, parce que le programme PPTE est 
facultatif et n’est obligatoire pour aucun des créanciers. Ensuite, parce qu’il est complètement partial : d’un 
côté, il contraint les pays pauvres à respecter pendant des années les rudes conditions économiques que 
leur imposent les pays riches de façon anti-démocratique, alors que de l’autre, il n’exige des créanciers 
que d’agir de bonne foi lorsqu’ils accordent une annulation de dette.  
 

·  Le Mécanisme de Résolution de la Dette PPTE est facultatif pour les créanciers 
 
Les créanciers (qui annulent la dette) ne sont aucunement tenus d’accorder des allègements de dette et 
ont pour toute obligation d’agir de leur plein gré et en toute bonne foi (bonne volonté dont ont fait preuve le 
Royaume-Uni, le Japon, l’Allemagne et quelques autres dans le cas de la Zambie), alors que les débiteurs, 
de leur côté, doivent satisfaire à toute une batterie de conditionnalités. Pour leur part, Donegal et la 
Roumanie ont préféré ne pas agir de bonne foi. La Roumanie a vendu la dette à prix sacrifié à Donegal, 
qui en a ensuite réclamé le paiement intégral, assorti d’intérêts. C’est parce que le mécanisme 
international de résolution de la dette est pour l’essentiel déterminé par les conditions que veulent bien 
fixer les créanciers que des pays comme la Zambie deviennent les cibles et les victimes de Fonds 
Vautours comme Donegal.  
 

·  Le Processus PPTE est partial, donc injuste envers les pays PPTE 
 
Soulignons que, dans le cadre de l’Initiative PPTE, si les créanciers ne sont pas tenus d’annuler de dettes, 
les débiteurs sont en revanche obligés de promettre de ne PAS payer plus à certains créanciers qu’à 
d’autres. En d’autres mots, les pays les plus riches de ce monde accordent aux pays PPTE une annulation 
d’au moins 90% des dettes que ces derniers leur doivent directement A LA SEULE CONDITION que les 
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débiteurs recherchent un traitement « comparable » auprès des autres créanciers. La Zambie s’est donc 
retrouvée littéralement coincée entre cette condition décisive du processus PPTE et les exigences de sa 
dette vis-à-vis de la Roumanie / Donegal.   
 
Le système international de résolution de la dette est complètement inéquitable : alors que les pays 
débiteurs sont contraints de satisfaire aux conditionnalités imposées par l’accord PPTE et de respecter les 
termes contradictoires de leurs créanciers, ils ne sont en revanche nullement protégés par le système 
financier et de gestion de la dette de la communauté internationale.  
 

·  La corruption internationale 
 
Tant au niveau national qu’international, le système a permis qu’un agent étranger, à savoir Donegal 
International, commette des actes d’abus et de corruption de manière incontrôlée. « Du moment où la 
dette a été contractée au moment où l’accord a été signé, des relents d’irrégularités, de corruption et de 
fraude se dégagent constamment de cette affaire, que l’on ne peut ignorer », a déclaré Monsieur George 
Kunda, Ministre zambien de la Justice.  
 
Il devient donc urgent, dans le cadre du mécanisme international de résolution de la dette, d’instaurer des 
critères communs et équitables qui permettent de remédier aux faiblesses de la formule PPTE. Un 
mécanisme qui garantisse un engagement ferme des débiteurs comme des créanciers et dégage une 
solution à la crise de la dette qui ne laisse plus le débiteur et ses citoyens à la merci des pouvoirs du 
créancier.  
 
9. QUELLES SONT LES REVENDICATIONS DES MEMBRES DE JUBIL É ? 
 
�  Une justice économique qui aille au-delà de l’annulation de la dette, qui remonte jusqu’aux origines 
du fardeau de la dette et qui milite pour son annulation. 
�  L’instauration d’un système de contraction de prêts et de gestion de la dette plus solide, transparent 
et responsable, en Zambie et dans les pays à faible revenu similaires. Les pouvoirs parlementaires de ces 
derniers seront élargis au regard des emprunts contractés dans le futur, et leurs accords de prêt seront 
accessibles au public. En outre, une loi doit être votée qui donne au parlement les pouvoirs d’évaluer les 
nouveaux emprunts, de les approuver et d’en suivre l’exécution et les risques encourus, par des rapports 
réguliers. La loi en question doit explicitement habiliter le Ministre de la Justice à opposer son veto aux 
accords de prêt lorsqu’il estime que ceux-ci peuvent avoir des conséquences négatives sur le plan social 
ou économique ou sur les droits humains. Toutes les informations relatives aux accords de prêt et d’aide 
doivent être accessibles au public. Ces évolutions sont fondamentales si l’on veut que les emprunts à venir 
soient contractés de manière responsable, qu’ils soient productifs et qu’ils se remboursent par eux-mêmes.  
�  Des audits indépendants de tous les emprunts contractés par le passé, dont les conclusions 
permettraient de tirer des leçons et de jeter les bases d’un système renforcé de contraction d’emprunts et 
de gestion de la dette.  
�  Un cadre pour des politiques de prêt responsables et une plus grande transparence, auquel les 
pays prêteurs et les autres créanciers devront se conformer. Cela implique une supervision de leurs 
parlements.  
�  Un cadre international de résolution de la dette qui soit équitable, qui protège les pays pauvres des 
pratiques prédatrices de certains prêteurs, et qui garantisse une responsabilité partagée du débiteur et du 
créancier. Un mécanisme international de résolution de la dette qui soit juste, dont les termes soient définis 
à la fois par les pays créanciers et débiteurs.  
 
10. ACTION 
 
QUELLES ACTIONS JUBILÉ ET LES AUTRES MILITANTS ONT-ILS MENÉES ? 
 
· Jubilé Zambie, Jubilé Royaume-Uni et Jubilé USA ont effectué des recherches sur l’affaire. 
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· Jubilé Zambie, Jubilé Royaume-Uni et Jubilé USA ont mené une campagne de diffusion dans les médias 
et par e-mail visant à dissuader Donegal de prendre l’argent de la Zambie.   
· Jubilé Royaume-Uni effectue des recherches sur les fonds vautours qui opèrent dans d’autres pays, afin 
de mettre fin à leur comportement nuisible.  
· Jubilé Zambie et Jubilé Royaume-Uni se sont entretenus avec les parlementaires et les ministères ad 
hoc, auprès desquels ils ont mené des actions de plaidoyer.  
 
CE QUE VOUS POUVEZ FAIRE MAINTENANT ! 
 
· Joignez-vous aux militants de Jubilé et exigez de Michael Sheehan, PDG de Donegal International, qu’il 
restitue son argent à la Zambie. 
· Connectez-vous à www.jubileedebtcampaign.org.uk/vultures ou à www.jctr.org.zm/jubileezambiavulture 
et envoyez les e-mails demandant de mettre fin aux pratiques des Fonds Vautours. 
· Contactez votre député et faites-lui part de ce sujet. 
· Adressez un courrier au Président Levy Mwanawasa et encouragez-le à remédier aux lacunes des 
processus de contraction de prêt et de gestion de la dette de la Zambie.  
· Ecrivez aux donateurs pour leur demander de soutenir ces réformes en Zambie, dans leur pays et sur le 
plan international.  
· Pour les militants des autres pays : demandez à vos élus de promouvoir un mécanisme international de 
résolution de la dette plus juste et transparent. 
· Il reste encore beaucoup à faire. Rejoignez Jubilé Zambie, Jubilé Royaume-Uni et Jubilé USA et 
contribuez à sensibiliser l’opinion publique sur cette question fondamentale.  
 
 
Pour plus d’informations, contactez : 
JUBILEE-ZAMBIA 
THE DEBT AND TRADE JUSTICE CAMPAIGN 
(HOSTED BY THE JESUIT CENTRE FOR THEOLOGICAL REFLECTION) 
P. O BOX 3774, 10101 Lusaka, Zambia 
E-mail : debtjctr@jesuits.org.zm  
Site Internet : www.jctr.org.zm/jubileezambiavulturecampaign  
 
Publication : septembre 2007 
Version originale en anglais : février 2007 
Traduction : Maëlle Duquesne 
 
La présente étude a été traduite avec le soutien de l'Union Européenne, du Ministère des Affaires étrangères français, du CRID et 
de la plate-forme Dette & Développement. Son contenu relève de la seule responsabilité de Jubilé Zambie. 
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