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Résumé de la these

L’objectif de cette recherche est d’analyser les fondements de Defficacité des mesures
d’allegements de la dette extérieure et d’apporter quelques réponses aux diverses interrogations
relatives a la capacité de l'initiative PPTE a impacter positivement la réduction de la pauvreté et la
soutenabilité de la dette des pays post-ach¢vement. Nous avons alors adopté a partir de la
littérature les modéles d’estimations notamment des triples moindres carrés, la Méthode des
Moments Généralisés (GMM) en systeme et le logit multinomial. Nos résultats indiquent que
Iinitiative PPTE est inefficace. En décomposant les effets de 'aide au titre de I'initiative PPTE
sur les dépenses de consommation finale des ménages (en termes de pauvreté monétaire) en deux
effets opposés : un effet de croissance et un effet d’inégalité ; les résultats montrent que les effets
sur la réduction de la pauvreté sont négatifs lorsque I'effet d’inégalité dépasse I'effet de croissance
et par conséquent compromet les efforts de lutte contre la pauvreté. Ce qui confirme que
Iinitiative PPTE n’est donc pas pro-pauvre. I’aide au titre de I'initiative PPTE peut inciter le pays
receveur a augmenter sa consommation au détriment de linvestissement. Elle peut en outre
désinciter le pays receveur a améliorer la qualité de sa gouvernance pouvant permettre la
soutenabilité de sa dette. Ensuite, les résultats de cette recherche identifient quatre strates de pays
selon les formes de surendettement extérieur associé a la vulnérabilité : (i) surendettement
extérieur chronique ; (ii) surendettement extérieur transitoire ; (iii) non surendetté mais vulnérable

et précaire ; et (iv) non surendetté et non vulnérable.

Mots-clés : Aide au titre de I'initiative PPTE, Post-achévement, Surendetté, Incitation, Strates,

Vulnérabilité, Pro-pauvre.
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INTRODUCTION GENERALE

« Nous vivons dans un monde indivis ou les riches ne

peuvent plus ignorer les pauvres »

Amartya Kumar Sen, Prix Nobel d’économie 1998, extrait du
journal le monde de [’article de Caramel



Au lendemain des indépendances et surtout a la suite du premier choc pétrolier dans
les années soixante-dix, I’environnement socioéconomique et financier mondial a connu de
profondes mutations. D’une part, les pays développés (PD), créanciers des pays du sud, étant
confrontés au probléme de recyclage des eurodollars® et des pétrodollars® ont dii développer
des systémes de programmes d’activités centrées sur 1’octroi des préts aux pays pauvres. Pour
eux, il fallait nécessairement octroyer des crédits aux pays exportateurs de pétrole afin de
rémunérer leurs placements. C’est en cela que plusieurs pays en développement (PED) ont
bénéficié de préts considérables qui, toutes choses égales par ailleurs, devraient permettre
I’accroissement de I’investissement et la croissance économique de leur pays. Mais, force est
de constater que les crédits obtenus par ces pays n’ont pas été utilisés rationnellement, ni
investis dans les secteurs productifs, seuls susceptibles de générer des flux nécessaires au
remboursement de la dette et son service. Ces fonds ont été plutot détournés par les dirigeants
de ces pays pour leur propre compte en complicité avec des créanciers. D’autre part, les effets
des politiques anti-inflationnistes pratiquées dans les années 80 par les pays industrialisés ont
aussi étouffés 1’économie des pays pauvres di a la variation des taux d’intéréts. C’est ainsi
que le taux de référence du marché monétaire eurodevise dénommé en anglais « LIBOR:
London Interbank Offered Rate » est passé de 11% au début de 1979 a 20% au mi 1981; ce
qui était tres préjudiciable aux PED notamment les pays les plus pauvres. Ces politiques ont
¢galement eu des effets sur le ralentissement de 1’économie mondiale entrainant la chute des
prix des matiéres premiéres et par conséquent une diminution des exportations des PED. Face
a cette situation, ces pays se voient entrer dans le cycle de déficit budgétaire chronique. Ainsi,
la probabilité non nulle pour qu’ils soient incapables d’assurer dans le futur le remboursement

de la dette extérieure reste certaine.

Mais, a priori, le probléme de surendettement extérieur d’'une nation est surprenant :
comment un pays ou plutét un Etat peut-il avoir des difficultés a rembourser une dette
contractée a des taux d’intérét si faibles voir nuls (0,75 % dans le cas des préts de I’AID de la
Banque mondiale) et a des conditions si favorables (durée de 40 ans dont 10 ans de différé)
pour ces mémes préts ? La situation est encore plus curieuse si I’on tient compte du fait que la

part des dons dans le financement total est également tres élevée (Killick, 2004).

1 Les eurodollars désignent des dollars détenus dans les banques hors des Etats-Unis, y compris dans des
filiales de banques américaines. Ces dernieres qui échappent a la réglementation américaine, prétent ces
dollars a des taux légérement inférieurs aux taux officiels

2 Pétrodollars sont les dollars provenant des ventes de pétrole par les pays exportateurs, placé par
Pentremise du systéme bancaire international et qui alimentent le marché des eurodollars.
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Toutefois, les développements théoriques de I’impact de 1’endettement public sur les
agrégats macroéconomiques ont été controversés. Ainsi, la conception de I'endettement public
dominée par la pensée keynésienne a été remise en cause a partir des années 1974 par la

proposition de I'équivalence Ricardienne avancée par Barro.

En effet, en se basant sur la théorie de synthese classique-keynésienne, 1’endettement
selon I’approche conventionnelle, distingue les effets de la dette publique sur les agrégats
macroéconomiques en deux temps : les effets de court terme et les effets de long terme.
D’apres, l'analyse keynésienne de court terme, l'endettement public provoque un effet
multiplicateur sur la demande et stimule la production. A ce titre, I’endettement public
n’entraine pas de cotts pour les générations presentes, ni pour les géenérations futures du fait
des nouveaux investissements qu’il génére. En stimulant l'activité économique, 1'Etat
accumule des surplus permettant de rembourser sa dette, I'effet de I'endettement public est
donc positif sous I'hypothése d'un déficit budgétaire chronique. Par contre, I'analyse de
I'économie de long terme, présume que les effets de I'endettement public sont négatifs et
aboutissent a une réduction de I'épargne nationale, ce qui entraine une élévation du taux
d'intérét (Bennour et lhet, 2016). Par conséquent, la hausse du taux d'intérét va entrainer la
baisse de Il'investissement et la croissance du capital, ce qui va provoquer une baisse de la

productivité du travail et une baisse du taux de salaire réel.

Selon, I’approche Ricardienne, il existe une équivalence entre le financement fiscal et
le financement par emprunt des dépenses publiques. Ainsi, I’endettement public n’a aucun
impact sur I’épargne et sur I’accumulation du capital. Barro (1974), en se basant sur
I’argument Ricardien, montre que 1’effet d’'une augmentation du déficit budgétaire ne dépend
pas de la facon dont il est financé. Pour justifier son argumentation, il se base sur deux idées
principales : celle de la contrainte budgétaire intertemporelle de I'Etat qui fait que la baisse
des charges fiscales implique forcément une augmentation des impdts futurs, et celle de
I'nypothése du revenu permanent, selon laquelle les ménages décident de leur niveau de
consommation en fonction du revenu permanent et non en fonction de leurs revenus courants.
A partir d’un modele a générations imbriquées avec [’hypothése d’altruisme
intergénérationnel, I’auteur montre que le financement du déficit entraine uniquement un effet
de compensation de I'épargne publique par une épargne privée, les ménages rationnels ne
réagissent pas par un accroissement de leurs consommations mais par une augmentation de
leurs épargnes. Ce dernier effet provient lorsque les agents privés anticipent de maniére
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rationnelle une augmentation des charges futures occasionnées par la mise en ceuvre d'une
politique budgétaire expansionniste. De méme si le financement est monétaire les individus
anticiperont rationnellement I'érosion de leurs encaisses par l'inflation et épargnerons en

prévision (Bennour et lhet, 2016).

Toutefois, pendant longtemps, les arguments théoriques favorables a la réduction de la
dette extérieure des pays a faible revenu ont été developpés dans le cadre de la théorie de
surendettement (debt overhang theory) par Krugman (1988). Cette derniére considére qu’une
dette élevée qui se révele difficile ou impossible a rembourser exerce des effets désincitatifs
sur le pays débiteur a entreprendre des reformes favorables a l’investissement et a la
croissance économique. De ce fait, Sachs (1989) montre que dans la plupart des PED, le
remboursement de la dette était devenu une tache impossible et méme un obstacle a la
performance économique. Patillo et al (2002), dans une étude de 93 pays en développement
couvrant la période 1969-1998, montrent qu’il existe un effet non-linéaire de la dette
extérieure sur la croissance. Ils trouvent que 1’effet moyen de la dette sur la croissance devient
négatif lorsque le ratio de la dette par le PIB dépasse un seuil situé entre 35% et 40%. En
2004, Patillo et al identifient également, les canaux par lesquels 1’endettement extérieur
affecte la croissance économique. Ils trouvent que I'impact négatif de la dette sur la
croissance économique est di a ses effets négatifs sur I’accumulation du capital physique et la
productivité totale des facteurs. Berr (2003) de son cote, trouve que les gouvernements des
pays endettés se sont lancés dans des programmes d’investissement de rentabilité plus que
douteuse et trop souvent inadaptés aux besoins locaux. C’est ce qui serait a I’origine de leur
surendettement et par conséquent entrave leur développement. D’aprés, Boukhatem et Brini
(2012), le fardeau virtuel de la dette extérieure peut affecter 1’investissement et la croissance
économique a travers plusieurs canaux. Ainsi, la théorie économique enseigne trois canaux a
savoir I’effet direct du poids ¢élevé de la dette, I’effet d’éviction du service de la dette et 1’effet
de désincitation de 1’encours de la dette. C’est ce qui serait a I’origine de leur surendettement

et par conséquent entrave leur développement.

Il est tout a fait évident que les emprunts extérieurs excessifs puissent étre un obstacle
majeur aux perspectives de développement économique. Ceci, lorsque la dette extérieure
devient non viable, et qu’un pays débiteur ne soit pas en mesure d’assurer le service de sa
dette extérieure ; dans les cas les plus extrémes, c’est-a-dire lorsque la dette s’accumule a un
taux plus rapide que la capacité de ’emprunteur a en assurer le service, alors cette situation
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peut conduire a une crise financiére majeure dont les conséquences économiques, sociales et
politiques peuvent étre considérables. L’effet de la dette extérieure étant souvent identifié
comme un handicap majeur, sa réduction ou son annulation serait donc nécessaire pour les

pays surendettés.

Ainsi, dans I’histoire contemporaine, la thématique sur les meilleures approches de la
gestion de la dette et I’appel a I’allegement de la dette extérieure des pays démunis s’est
intensifiée aprés des crises d’endettements extérieurs latino-américains et dans plusieurs PFR
dans les années quatre-vingt. Ayant constaté 1’étendu et la gravité de I’effet de la dette
extérieure sur la croissance des pays pauvres, des Organisations Non Gouvernementales
(ONGs, notamment Jubile 2000, association francaise des volontaires du progres) a amené la
communauté internationale a initier les mesures d’allégements de la dette extérieure dans les
PFR. Ainsi, plusieurs programmes ont été proposés sans succes et 1’'un des plus récents est
I’Initiative des Pays Pauvres Trés Endettés (IPPTE) respectivement en 1996 (IPPTE initiale)
et 1999 (IPPTE renforcée).

L’objectif de 'initiative PPTE de la dette extérieure des PFR est donc clairement bien
défini, notamment rendre la dette extérieure de ces pays soutenable et lutter contre la
pauvreté. En vue d’accélérer les progres vers la réalisation de cet objectif, I’initiative PPTE a
été complétée par l’initiative de I’Allégement de la Dette Multilatérale (IADM) en 2005.
C’est dans cet ordre d’idée que le FMI (2013) a intitulé ces mesures d’allegements de la dette
extérieure comme « la réduction de la dette, clé de la réduction de la pauvreté ». Selon,
Clements et Bhattachaya (2004), le but de I’initiative PPTE est de venir en aide a des nations
pauvres qui ont le plus grand mal a assurer le service d’une dette écrasante afin d’éviter que
cette charge insupportable n’entrave leur développement économique. Le point de départ de
ces initiatives est en fait 1’idée selon laquelle un endettement trop lourd est nocif pour la
croissance économique. Donc ces mesures d’allégements accompagnent les pays surendettés a

atteindre une croissance soutenue afin de lutter efficacement contre la pauvrete.

C’est, dans cet ordre idée que M. Ousmane Diagana (BM, 2012), Directeur de la
Banque Mondiale pour la Guinée, annoncait dans son discours pour la Guinée que :
« "L'allégement complet de la dette est une extraordinaire opportunité de développement pour
la Guinée car il aidera le pays a atteindre la stabilité économique et a consacrer davantage

de ressources a la réduction de la pauvreté..., Nous continuerons a appuyer la Guinée pour



I'aider a renforcer la gestion financiere, la transparence et la responsabilisation afin que
I'allégement de la dette se traduise par des résultats tangibles de développement, tels qu‘une
amélioration de la santé, de I'éducation, de la préservation de I'environnement et de

l'infrastructure en vue d'une croissance soutenable et solidaire" ».

En effet, I’efficacité des mesures d’allégements de la dette extérieure a promouvoir la
croissance économique et le développement ne semble présenter aucun doute au sein de
I’opinion publique. Ainsi, la rédaction des rapports comme le Document Stratégique de
Réduction de la Pauvreté (DSRP) des pays pauvres, I’'un des principales conditions
d’¢ligibilit¢ pour tout pays candidat a [I’initiative PPTE décrit les politiques
macroéconomique, structurelle et sociale prévues pour des programmes d’ajustement de trois
ans destinés a promouvoir la croissance et a réduire la pauvreté. C’est, dans ce sens que les
stratégies sont axées sur les résultats de fagon a encourager les pays pauvres a adopter des
politiques qui débouchent sur des améliorations tangibles et mesurables du bien-étre des
pauvres. Selon Gupta et al. (2001), I’emploi des fonds économisés a la suite de 1’allegement
doit étre guidé par la stratégie de réduction de la pauvreté (SRP), laquelle est définie dans le
DSRP. L’instauration des cadres stratégiques de lutte contre la pauvreté (CSLP) a le mérite de
faire de la réduction de la pauvreté le nceud du débat sur 1’allocation des ressources nationales

quelles qu’en soient la nature ou 1’origine.

En outre, ’approche de I’efficacité¢ de I'initiative PPTE débouchait également sur
I’idée que 1’allegement de la dette extérieure n’est utile que si les politiques sont bonnes et si
les institutions du pays bénéficiaire sont efficaces. Selon Edison (2003), les PED pourraient
sensiblement améliorer leurs résultats économiques en renforcant leurs institutions. En
conséquence, les effets positifs des allegements de la dette extérieure résultent donc de
I’existence de bonnes institutions. Amadou (2010), a titre illustratif, suggére que si la qualité
moyenne des institutions en Afrique subsaharienne rattrapait celle des pays asiatiques en
développement, le revenu par habitant de la région s’¢léverait de 80 %, passant d’environ 800
a plus de 1.400 dollars US. 1l souligne également que les institutions exercent un effet robuste
et significatif sur la croissance du PIB par habitant, qui s’explique peut-étre en partie par le
fait qu’elles renforcent la viabilité de 1’action des pouvoirs publics. Ainsi, la réduction du
poids de la dette extérieure des PFR pourra permettre a accroitre 1’investissement et la
croissance économique. C’est ainsi qu’au cours de ces derniéres années, la dette extérieure
des PFR a ¢été significativement réduite. L’amélioration de leurs performances
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macroéconomiques, liée notamment a une meilleure gestion des finances publiques et a
I’impact positif sur leurs soldes courants des termes de 1’échange favorables, ont contribué a
réduire le fardeau de la dette extérieure de ces pays. Celle-ci a diminué également a la faveur
des initiatives PPTE et IADM (Chauvin et Golitin, 2010). Ainsi, la dette extérieure de I’ASS,
qui représentait en moyenne 103 % du PIB sur la période 1995-2000, est passée a environ 34
% du PIB sur la période 2001-2008 (Adelegan et Radzewicz-Bak, 2009).

En restaurant la situation financiére des pays les plus pauvres au monde, les initiatives
d’allégements de la dette extérieure ouvrent de nouvelles perspectives de leur ré-endettement,
car ceux-ci restent confrontés a d’importants besoins de financement au regard de leurs
objectifs de développement. A titre illustratif, Oxfam International (2009) estime que le
montant des financements nécessaires a I’adaptation au changement climatique que les pays
riches doivent fournir aux pays pauvres est d’au moins 200 milliards de dollars US par an
d’ici 2020. Ce montant doit permettre aux pays pauvres de faire face aux effets dévastateurs
du changement climatique et de se développer sans que le probléme n’empire. Le rapport de
2010 sur le développement de la BM calculait que 1’atténuation cofiterait entre 140 a 174
milliards de dollars US a I’horizon 2030. Les estimations du colit global de la transition & un
développement sobre en carbone et résilient atteignent 600 milliards de dollars US par an
d’ici 2050. De plus, les pays « post-achevement » sont également confrontés aux problemes
de pauvreté, de famine, aux épidémies (Ebola, cholera,...), et aux catastrophes naturelles
(ouragans, la seécheresse etc...). Pour combattre, Ebola, la BM a mobilisé en 2014 prés d’un
milliard de dollars US a I’intention des pays les plus éprouvés par cette crise. Notamment 58
millions de dollars US sont alloués au Libéria, 34 millions de dollars US a la Sierra Leone et
25 millions de dollars US a la Guinée. Selon, IFPRI (2014) la réduction de I’extréme pauvreté
d’ici 2030 nécessite la prise en compte simultané des mesures visant a réduire la faim et la
sous-nutrition. En outre, dans le domaine des infrastructures, on estime que les pays d’Afrique
subsaharienne devraient investir 93 milliards de dollars US. Or les investissements dans la
région ne sont que 45 milliards, soit un déficit de financement de 50 milliards de dollars US

par an.

Cela nécessitera ainsi la mobilisation d’importantes ressources financieres extérieures,
du fait des taux de croissance globalement insuffisants dans les PFR (entre 5 % et 6 % pour
les pays africains) au regard des performances estimées a I’origine nécessaires pour atteindre
les OMD (7 % a 8 % par an), ce qui se traduit par de moindres rentrées fiscales et des
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difficultés rencontrées pour accéder aux marchés internationaux de capitaux, compte tenu de
la qualité de la signature de ces pays. Ainsi, au cours de ces dernieres années les indicateurs
macroéconomiques montrent que les performances ont été dans 1’ensemble des pays post-
achévement faibles avec des économies marquées par un double déficit chronique de la
balance des paiements et des finances publiques. Le déficit courant de la balance des
paiements correspond au besoin de financement exprimé par une économie sur I'extérieur et
constitue, a cet égard, la principale source d'accumulation de dette extérieure. Par exemple, le
déficit courant de la quasi-totalité des pays de ’'UEMOA ayant franchi le point d’achévement
a atteint en moyenne 6,3% du PIB sur la période 2000-2012, contre 5% la norme fixée.
L'aggravation de ce déficit est principalement imputable au solde commercial de biens et
services (-3,8 points), qui a été marque par I'envolée des cours internationaux des produits
pétroliers et alimentaires, couplée a la hausse des approvisionnements en biens d'équipement
et intermédiaires. Toutefois, a partir de 2014, ce deficit courant s'est détérioré sous I'effet
conjugué de I'envolée de ces mémes cours internationaux des produits alimentaires et
énergétiques, de l'accroissement des importations de biens et services consécutif aux
investissements dans les domaines miniers, des téléecommunications et des infrastructures

économiques et sociales passant de - 8,39 en 2011 a - 9,99 en 2014.

Aussi, sur la période 2011-2015, les soldes entre épargne brute et investissement total
des pays de 'UEMOA post-achévement sont-ils passés respectivement de -5,2 a -7,54. Cela
se traduit par I’aggravation des crises des finances publiques caractérisées par la persistance
des déficits publics, qui continuent d’accroitre les besoins de financement permanent. Surtout

le déficit de financement dans les secteurs productifs.

Quant aux pays de I’Amérique latine notamment la Bolivie, Guyane, Haiti, Honduras
et Nicaragua, le constat est le méme. Le solde entre 1’épargne nationale et I’investissement
total s’est aggravé passant de -3,28 en 2010 a -5,84 en 2015 (FMI, 2016). Ces pays a I’image
de plusieurs pays de I’Afrique subsaharienne sont confrontés aux problémes de dégradation
des termes de 1’échange. En outre, le déficit d’investissement de ce groupe de pays s’explique
par la relance de 1’économie caractérisé par des investissements en infrastructures. En effet,
les besoins de financement auxquels ces pays font face proviennent des déficits
d’investissement caractéris¢ par une épargne insuffisante. Face a ces besoins de financement

énormes, la plupart des PFR notamment les pays de notre échantillon, pour développer leurs



infrastructures font recourt aux emprunts extérieurs plutét que le financement fiscal et

monétaire.

C’est ainsi qu’en dépit des efforts des mesures d’allégements de la dette extérieure
consentie par la communauté internationale, les PFR restent toujours vulnérables a un certain
nombre de facteurs importants susceptibles d’affecter la viabilité de leur dette. D’apreés le FMI
(2009), les PPTE ayant atteint le point d’achévement de I’initiative PPTE et IADM ont
enregistré une augmentation de la part de la dette due aux pays créanciers non membres du
club de paris (officiels et privés). Ce qui entrainerait une reprise parfois rapide de
I’endettement de certains pays post-PPTE. Selon Rocher (2007), I’Ouganda, qui figure parmi
les premiers pays a bénéficier des mesures d’allégements de la dette au titre de ’initiative
PPTE en 2000, a des taux d’endettement ¢€levés, le ratio de sa dette extérieure rapportée aux
exportations qui avait été fortement réduit a I’issue de la mise en ceuvre de I’initiative PPTE
en 2000 de 150%, a atteint 204% en 2004. De méme, I’Ethiopiec qui a atteint le point
d’achévement PPTE en avril 2004, présente également un taux d’endettement rapporté aux
exportations relativement élevés. D’apreés les données de la Banque Mondiale (2012), la
plupart des pays en développement ont vu leur stock total de la dette extérieure augmenter.
Par exemple, le Bénin qui enregistrait en 2008 un montant de 923,785 millions de dollars US
a vu le stock total de sa dette en 2011 augmenter de 1,422 678 milliards de dollars US. Entre
2008 et 2011, la dette extérieure du Burkina Faso est passée de 1,689265 a 2,419 870
milliards de dollars US; a la méme période, la dette du Cameroun est passée de 2,827 060 a
3,074 277 milliards de dollars US, le Ghana a vu aussi sa dette extérieure augmenter de 5,690
002 a 11,288 570 milliards de dollars US sur la méme période. De méme, la Sierra Leone, la
Tanzanie et le Tchad ont vu leur dette extérieure augmenter respectivement de 633 941
millions de dollars US ; 6,011 659 milliards de dollars US ; 1,764 604 milliards de dollars US
a 1,048 777 milliards de dollars US; 10, 043 693 milliards de dollars US et 1,820 933

milliards de dollars US en dépit des alléegements au cours de la période 2008 a 2011.

Ainsi, le risque de voir s’enclencher un nouveau cycle de surendettement extérieur
conduisant a une nouvelle crise de dette préoccupe les chercheurs et les acteurs du
développement. De plus, la mise en ceuvre de I'initiative PPTE incite également a approfondir
la problématique de la réduction de la pauvreté et de soutenabilité de la dette de ces pays.

D’ou I’intérét d’analyser le systéme de gestion de la dette et le degré de vulnérabilité des PFR



pour contrdler le processus de leur re-endettement. Il est alors intéressant de poser les

questions suivantes :

En quoi réside I’inefficacité des mesures d’allegements de la dette extérieure dans les
PFR post-achevement ? Est-ce que les mesures d’allégements de la dette extérieure
contribuent a I’augmentation des dépenses de consommation finale des ménages en termes de
réduction de la pauvreté ? L’initiative PPTE permet-elle de réduire les risques de vulnérabilité

liés au surendettement extérieur ?

Face a I’importance et a I’urgence de ces questions, il s’avere nécessaire d’analyser les
fondements de I’efficacité des mesures d’allégements de la dette extérieure. C’est pour cette
raison que la présente these se propose de mener des investigations théoriques et empiriques
pour tenter de répondre a ces interrogations a partir d’un échantillon composé de trente-trois
(33) pays a faible revenu (PFR) réparti comme suit : 28 pays de I’ Afrique subsaharienne et 05
pays latino-américains et du caraibes ayant atteint les points d’achévement au titre de
I’initiative PPTE. En effet, un pays a faible revenu est un pays ou le produit national brut
(PNB) annuel par habitant est inférieur ou égal a 755 dollars US avec un niveau de
développement faible. Le choix de notre échantillon d’étude peut se justifier par le fait que
ces pays ont les mémes caractéristiques macro-économiques et sociales. Les pays de
I’Amérique Latine tout comme les pays de I’Afrique subsaharienne choisis dans le cadre de
cette recherche ont connu au cours de ces derniéres années, des difficultés économiques et
sociales, qui ont progressivement conduit a 1’aggravation de pauvreté et a la reprise
d’endettement extérieur excessif. L’échantillon choisi permet également de déterminer les
différences importantes li¢ aux formes d’endettement extérieur. Globalement, 1’étude couvre
une période de 25 ans et s’intéresse a la période allant de 1989 a 2014 prenant en compte
toutes les annulations et les réductions de stocks de dettes extérieures. Les données de 1’étude
proviennent de plusieurs sources : IMD de la BM, Sherbooke, « Global Insight Business Risk
and Conditions » et CNUCED.

Obijectifs et hypotheses de recherche

L’objectif principal de cette thése est d’analyser les fondements de I’efficacité des
mesures d’allégements de la dette extérieure. Plus spécifiquement, il s’agit de : (i) analyser les
effets de D’initiative PPTE sur I’augmentation des dépenses de consommation finale des
ménages en termes de réduction de la pauvreté monétaire a partir des effets de croissance et

10



d’inégalité ; (ii) analyser les raisons de I’inefficacité de I’initiative PPTE a partir de ses effets
d’incitations ; (iii) identifier les nouvelles stratifications désagrégées des pays post-

achevement selon le surendettement extérieur associé a la vulnérabilité.
Pour atteindre nos objectifs, nous formulons les hypothéses de recherche suivantes :

H,: Linitiative PPTE est favorable a la croissance économique mais n’entraine pas

I’augmentation des dépenses de consommation finale des ménages dans les pays post-

achévement.

H, : Plus les nouveaux préts sont sensibles aux besoins du pays post-achévement plus, ils

désincitent ce pays a faire d’effort.

H, : L’initiative PPTE est inefficace dans la réduction des risques de vulnérabilité liée au

surendettement.

These défendue, apports et annonce du plan

Thése défendue : I’annulation de la dette couplée d’une réduction de la vulnérabilité

entraine une réduction de risques de surendettement et de pauvrete.

En outre, cette thése a pour ambition de contribuer a un débat d’actualité et d’enrichir
la littérature empirique sur la question de la gestion optimale de la dette dans les PFR. Les
apports en termes de la science économique est d’une part, I’identification de nouvelles
stratifications désagrégées des pays aux formes de surendettement extérieur associé a la
vulnérabilité et 1’utilisation du modele d’analyse des effets d’incitation et désincitation de
’assistance de I’initiative PPTE. D’autre part, la détermination des interactions de la relation
triangulaire entre la croissance-inégalité-dépense. Cette contribution montre également la
décomposition des effets des mesures d’allegements de la dette extérieure en deux effets : un

effet de croissance économique et un effet d’inégalité.

Pour mieux aborder le sujet, cette thése est organisé de deux parties, comportant
chacune deux chapitres. Dans la premiere partie, nous présentons la problématique de
I’allegement de la dette extérieure et son inefficacité dans les PFR. Pour ce faire, nous
analyserons les mécanismes des mesures de réduction de dettes et nous montrerons leur
inefficacité dans les pays ayant atteint le point d’achévement de 1’initiative PPTE. Malgré, le

fait que ces pays soient privilégiés pour ’annulation des dettes et de 1’aide publique au
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développement, leurs économies ne semblent pas connaitre une Véritable croissance

économique.

Le premier chapitre de cette thése porte sur les besoins de financement et les
fondements de ’efficacité des mesures d’allégements de la dette extérieure dans des pays
pauvres. Ce chapitre est découpé de quatre parties. La premiere section présente le besoins
d’investissement et ré-endettement public. La section deux montre la cartographie et la
ventilation de I’aide au titre de I’initiative PPTE. Nous montrons dans la section trois, les
fondements théoriques de 1’efficacité des mesures d’allégements de la dette extérieure. Et

dans la derniére section, nous présentons les limites de 1’initiative PPTE.

Enfin, le chapitre II nous nous intéressons a 1’évaluation empirique de 1’efficacité de
I’allegement de la dette extérieure. Apres avoir dressé un état de 1’art a partir de la littérature
récente. Il sera présenté dans ce chapitre une analyse empirique de 1’impact de I’initiative
PPTE sur la croissance, dans la lutte contre la pauvreté monétaire et la réduction des
inégalités de revenu dans les pays « post-achévement ».

La deuxiéme partie de cette thése s’appliquera a 1’analyse des déterminants de
I’inefficience des mesures d’allégements de la dette. Dans cette partie nous procédons a des
¢valuations empiriques d’effets d’incitation et désincitation des mesures d’allegements et la
présentation d’une nouvelle stratification des pays selon le surendettement extérieur associé a
la vulnérabilité a partir d’un modéle logit multinomial. Dans le chapitre 111, nous analysons
I’initiative PPTE et 1’effet d’incitation dans les post-PPTE. Plus précisément, nous nous
adressons a la question de savoir si les mesures d’allégements de la dette sont censés de
promouvoir la croissance économique dans les pays pauvres ont-ils favorisé a 1’incitation de
I’effort, du capital et du travail ? Pour répondre a cette question, nous présenterons un modéle
d’analyse des effets d’incitation de I’initiative PPTE. L’analyse de la courbe de production et
I’analyse du cout lié a 1’effort seront également développés. Nous présenterons egalement les

effets des institutions, 1’initiative PPTE et croissance économique.

Le chapitre IV s’intéresse a I’analyse dynamique des formes d’endettement extérieur
et la vulnérabilité des PFR au surendettement extérieur. Dans ce chapitre, il s’agit donc
d’identifier une nouvelle stratification désagrégée des pays selon les formes de
surendettement extérieur et le degré de vulnérabilité des pays « post-achevement ». En
d’autres termes, les formes de surendettement qui expliquent la viabilité de la dette.
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PREMIERE PARTIE

PROBLEMATIQUE DE L’ALLEGEMENT DE LA DETTE EXTERIEURE ET SON
INEFFICACITE DANS LES PAYS A FAIBLE REVENU
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S’il existe un certain nombre de pays au monde dans lesquels la dette extérieure
entrave la croissance, ou les populations meurent de faim et que 1’aggravation de la pauvreté
perdure, ce sont les pays a faible revenu et trés endettés notamment ceux de 1I’Afrique
subsaharienne (ASS), certains pays de 1’Asie et d’Amérique latine. Cependant, la réflexion
sur I’efficacité des mesures d’allégements de la dette extérieure sur la croissance économique
centrée sur la réduction de la pauvreté dans le but d’atteinte les OMD dans les PFR restent
non seulement 1’objet d’un vif débat au niveau de 1’opinion public mais aussi entre les acteurs

du développement.

En effet, I’objectif de cette premicre partie est d’expliquer dans un premier temps le
contexte institutionnel des mesures d’allégements de la dette extéricure en suite, comment
ces mesures de réduction sont-elles justifiées dans leur application ? 1l s’agit de présenter
d’abord le cadre théorique et conceptuel, les conditions et les configurations optimales de
I’intervention de ces initiatives dans un contexte de finance globalisée et d’analyser leur

efficacité sur la croissance économiqgue en lien avec la réduction de la pauvreté.

Dans le chapitre 1, nous présentons les besoins de financement et les fondements
théoriques des mesures d’allégements de la dette extérieure des pays pauvres. Il revient donc
de présenter les déficits et la politique internationale des mesures d’allégements. On montre
¢galement dans ce chapitre une analyse des déterminants et 1’évaluation empirique de
I’efficacité des mesures d’allégements de la dette extérieure vis-a-vis de son objectif a
promouvoir la croissance économique et la réduction de la pauvreté dans les PFR. 1l s’agit
donc d’analyser les fondements théoriques de 1’efficacité de 1’allegement sur la réduction de
la pauvreté monétaire. En suite d’analyser I’efficience dynamique des mesures d’allégements
du point de vu de justice sociale. Le chapitre 2 s’intéresse aux interactions entre ’initiative
PPTE, la croissance, inégalité et la pauvreté. La section 1 est consacrée a I’examen de la revue
de la littérature sur la relation entre le poids de la dette et I’efficacit¢ des mesures
d’allegement de la dette extérieure sur la croissance économique. Dans cette section, nous
présenterons I’impact de I’initiative PPTE sur les consommateurs africains. La méthodologie
de I’étude et la méthode d’estimation économétrique sont présentées dans la section 2. La
section 3, se refére a la présentation et aux interpretations des résultats. Enfin la derniére

section porte sur le cas spécifique du Togo.
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Chapitre 1

Besoins de financement et fondements de P’efficacité des mesures
d’allegements de la dette extérieure

Introduction

A partir des années quatre-vingt-dix, les PED bénéficient de plusieurs mesures de
réduction de la dette extérieure qui, toute chose égale par ailleurs devraient permettre la
croissance économique et la réduction de la pauvreté. Toutefois, le bilan de ces programmes
de coopération internationale demeure équivoque. La rigidité des conditionnalités,
I’accroissement continu de la pauvreté¢ et la montée rapide de la dette extérieure des pays
bénéficiaires soulignent ’inefficacité du développement socioéconomique des pays pauvres.
De ce fait, les Institutions de Breton Woods (IBW) et les bailleurs de fonds privés ont adopté
une nouvelle stratégie de politique internationale intitulée « Initiative PPTE renforcée »
censée corriger et éponger les erreurs des anciennes mesures d’allégements et « Initiative
PPTE initiale ». Toutefois, I’enjeu de ces mesures est crucial et complexe. Si nous rappelons,
les programmes d’ajustement structurel (PAS) dans les années 1980 et 1990, par exemple, se
sont traduits par I’appauvrissement relatif et absolu des pays de 1’Afrique subsahariens. Ce
qui suscite aujourd’hui le débat sur 1’efficacité de cette nouvelle stratégie. 1l est alors légitime
qu’a partir de ces faits de poser les questions pertinentes a savoir : Pourquoi aider les pays
pauvres ? Que signifie-t-on réellement initiative PPTE de la dette extérieure des pays

pauvres? Quels sont les principaux fondements de son efficacité ?

L’objectif de ce chapitre est de présenter d’une part le cadre institutionnel de
I’initiative PPTE et la ventilation des montants de dette annulés et/ou réduites et d’autre part

les fondements théories de I’efficacité de I’initiative PPTE et ses limites.

La premiere section de ce chapitre présente le besoins de financement et endettement
public. Section 2 fait donc appel a ’origine et a la cartographie des mesures d’allégement de
la dette extérieure dans les PFR. Dans cette section, nous présenterons le dispositif
institutionnel et la ventilation de I’aide au titre de 1’initiative PPTE dans les pays pauvres. Ce
qui nous conduit a une analyse dynamique de I’efficacité des initiatives PPTE de la dette
extérieure dans la section 3. La quatrieme et derniére section présente les limites ou les

faiblesses de ces initiatives.
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1.1. Besoins d’investissement et ré-endettement public

L’objectif de cette section est de présenter les besoins de financement et le contexte
d’endettement public des pays de notre échantillon. Dans un premier temps nous présentons
I’évolution de I’endettement public des pays a faible revenu. En second lieu, I’évolution du
déficit budgétaire et endettement extérieur a la période post-PPTE et enfin, le déficit de la

balance des paiements courante et I’endettement extérieur.

1.1.1. Contexte de I’endettement des pays a faible revenu

Dans la perspective de parvenir au développement économique et social apres les
indépendances, la plupart des pays a faible revenu notamment les pays de notre échantillon
ont dii se baser sur un endettement extérieur croissant pour combler 1’écart entre les besoins
d’investissement nécessaires et les ressources internes disponibles. Face aux besoins de
financement de plus en plus importants, suite a la baisse des exportations et du gonflement
des importations ces pays vont faire appel au marché financier sur-liquide ou les pétrodollars
cherchent des lieux de placement. Cette conjoncture favorable qui légitime et encourage
I'endettement international, va donc pousser ces Etats a adopter des projets d'investissements
plus vastes et colteux pour répondre a I’insuffisantes des infrastructures d’équipements et de
productions. A ce titre, ces besoins se sont tres vite dépassés aux capacités de financement.
C’est ainsi qu’au début des années 80, il s'est fait constater que les ratios d'endettement
atteignaient des niveaux insoutenables a telle enseigne que le remboursement de la dette était
devenu pratiquement difficile ou impossible. A partir de ce moment presque tous ces pays

enregistraient des contre-performances en matiére de croissance économique.

Malgré cette situation ces pays ont continué a s'endetter aupres de leurs bailleurs, en
utilisant le systeme financier international pour assurer les équilibres macroéconomiques
internes et externes sans pour autant changer leur politique intérieure en matieére d’emprunt
extérieur. Les capitaux empruntés servaient a financer les investissements et couvraient
surtout les déficits de la balance courante et budgétaires. C’est en cela que ces pays se sont

lourdement surendettés au fil du temps.

En effet, ces pays en dépit de toutes les assistances financiére et technique dont ils ont
bénéficié au titre de I’initiative PPTE, se trouvent encore dans les mémes situations
économiques tres difficiles comme les décennies passés et connaissent de nos jours de sérieux

problémes d’endettement tant qu’extérieur et intérieur. Malgré les mesures prises par
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I’initiative PPTE en mati¢re de limitation des dépenses publiques tous ces pays enregistrent au
cours de ces dernieres années de creusement important de leurs déficits jumeaux (déficit

budgétaire et de la balance commerciale).

1.1.2. Le déficit budgétaire et endettement extérieur a la période post-PPTE
Le solde budgétaire est un indicateur de la politique économique, il peut étre
décomposé en solde conjoncturel et solde structurel. Le déficit budgétaire conjoncturel ou

cyclique est lié a la baisse des recettes fiscales, du fait de la faiblesse de la croissance

De nos jours, le déficit des finances publiques est suspecté d'étre en partie, responsable
de bon nombres de maux des économies des pays pauvres post-achévement et en particulier
de I'endettement massif. En termes de finances publiques, le déficit du solde budgétaire global
de I’ensemble des pays de notre étude a atteint en 2014 le niveau le plus élevé. Selon le
rapport du FMI en 2014, le déficit budgeétaire global (dons compris) des pays de T'UEMOA
post-PPTE s’est monté a 4,6% du PIB en 2014, contre 2,9 % en moyenne au cours de la
décennie écoulée. En effet, le solde global, dons exclus en pourcentage du PIB est atteint -7,0
% du PIB en 2016. Selon les projections ce solde budgétaire est estimé de -6,9 % du PIB en
2017. Cette dégradation serait due a la forte progression des dépenses totales et des préts nets

dans certains Etats membres.

En ce qui concerne les autres pays de notre échantillon notamment les pays de
I’Amérique latine, I’Afrique centrale et Australe le constat est le méme. Ainsi, le solde
budgétaire Burundais est passé de -1,2 % du PIB en 2014 a -5,7% du PIB en 2015. Au
Cameroun, le déficit budgétaire global s’établit de -5,6 % en 2016 contre -5,1 % en 2015. Les
pays de I’Amérique latine en particulier Haiti a enregistré une augmentation de son déficit

budgétaire global de — 5,4 en 2014 contre -0,8 en 2006.

En effet, la situation des finances publiques en 2016 reste fragile du fait de la priorité
accordée a I’'investissement public et aux dépenses sécuritaires au profit des secteurs sociaux
et des infrastructures. Dans un contexte de marges de manceuvres réduites pour la hausse de la
pression fiscale, 1’augmentation des dépenses publiques aura pour consequence
I’augmentation des emprunts publics. Or la dette publique est une conséquence directe du

déficit budgétaire de 1’Etat.
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1.1.3. Le déficit de la balance des paiements courante et ’endettement extérieur

Par ailleurs, le déficit courant de la balance des paiements correspond au besoin de
financement exprimé par une économie dans le cadre de ses transactions courantes avec
I'extérieur et constitue, a cet égard, la principale source d'accumulation de dette extérieure
(BCEAO, 2013). Ainsi, le solde moyen des balances courantes d’un échantillon des pays
d’Afrique subsaharienne est resté presque constamment en dégradation. Sur la base d’un
¢chantillon de 28 pays de la région, le ratio déficit de la balance courante en pourcentage du

PIB s’est ¢levé a 5,6 % en moyenne entre 1970 et 2005.

En effet, au cours de ces derniéres années la mise en ceuvre d'ambitieux programmes
d'investissements publics dans la quasi-totalité des pays post-achévement, qui se traduit par
un accroissement des importations de biens et services et par un ré-endettement progressif de
ces pays aggrave leur déficit courant et détériore les tirages publics nets. Toutefois, le déficit
s'est détérioré depuis le début des années 2000, avec une aggravation a partir de 2006, sous
I'effet de I'envolée des cours internationaux des produits pétroliers et alimentaires dans huit
pays de I’Afrique de I’ouest notamment Bénin, Burkina Faso, Niger, Mali, Sénégal, cote
d’ivoire, Guinée-Bissau et Togo. L’évolution de la structure de ce déficit courant en
pourcentage du PIB est moyenne -5,3 sur la période 1990-1999 contre -6,3 sur la période de
2000-2012 et en moyenne - 6 % du PIB dans les pays de I’Amérique latine sur la période
2000 — 2012. Par contre, le déficit du compte courant, transferts compris du Burundi est passé
a - 4,5 % du PIB en 2015 contre -9,5 % du PIB en 2014. Cependant, la difficulté sécuritaire
que connais le Burundi aujourd’hui va sans doute aggraver son déficit courant dans le futur.
En 2014, le solde du compte courant de la République Centrafricaine s’établit de -14% du

PIB. Dans I’ensemble le déficit de ces pays est financé par des entrées de capitaux étrangers.

En effet, au cours de ces derni¢res décennies, si ’on examine les composantes
spécifiques de la balance courante, on constate que les importations sont toujours supérieures
aux exportations. Dans la totalité des pays africains faisant parti de notre échantillon, le déficit
commercial est bien la principale cause de déséquilibre de la balance courante. Celle-ci est

due a I’'importation des biens d’investissement en infrastructures.

Sur cette base le déficit de la balance courante peut également étre examiné sous
I’angle de la différence entre I’épargne et I’investissement. Si I’épargne est inférieure a

I’investissement (déficit d’épargne), cela signifie que 1’économie doit importer des ressources
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pour financer la fraction des investissements qui excede le niveau d’accumulation de capital
dans I’économie nationale. D’ou ce phénoméne pourra conduire a un surendettement extérieur
futur de nos pays. Ceci explique également I'endettement international des pays de 1’ Afrique
de I’ouest basé par le modele d'accumulation des capitaux étrangers notamment des pays

émergents.

1.2. La cartographie des mesures d’allégements de la dette extérieure dans les PFR

Sous I’idée d’une coopération internationale et d’action humanitaire, les mesures
d’allégement de la dette extérieure s’inscrit dans le cadre d’un endettement excessif des pays
pauvres en particulier a faible revenu. Ces mesures se présentent en termes d’opérations et de
mécanismes de remises et d’annulation des dettes extérieures contractés par des pays pauvres
depuis des années soixante et soixante-dix. Cette nouvelle approche qui place la lutte contre la
pauvreté au coeur de toutes politiques de développement repose sur une évaluation de la
soutenabilité de la dette des pays concernés. Selon la méthodologie de cette approche, seuls
les pays dont la dette est insoutenable pourront bénéficier des mesures prévues. Ainsi, les
conditions avantageuses de ces mesures portent sur la possibilité de recourir aux nouveaux
financements extérieurs (nouveaux préts) pour les programmes de développement, le
renforcement des finances publiques et la capacité de soutenabilité c’est-a-dire le
rétablissement de la stabilité macroéconomie du pays. Cette approche dans toute son

application est régie par un certain nombre de déterminants et caractéristiques.

1.2.1. Origines et contexte institutionnel des mesures d’allégements de la dette

Cette sous-section offre une bréve histoire des politiques et des pratiques des mesures
d’allegements de la dette extérieure qui ont été appliquées depuis D’origine et plus
spécialement au cours de ces derniéres années. Elles ont été décomposées en trois périodes
telles que la période de pré-PPTE, la période de I’initiative PPTE proprement dit et les

différentes initiatives engagées durant la période post-PPTE.

1.2.1.1. Les mesures d’allegements de la dette extérieure a I’époque pré — PPTE

L’origine des mesures d’allégements de la dette extérieure des pays en développement
remonte dans les premiéres années de I’aprés-guerre. Selon, Gamarra et al. (2009), entre 1946
et 1972, neuf pays notamment 1’Argentine, le Brésil, le Chili, le Ghana, 1’Inde, I’Indonésie, le

Pakistan, le Pérou et la Turquie ont demandé une aide pour honorer leurs engagements au
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titre du service de la dette. Durant cette période considérée de relative stabilité et de
croissance économique modérée, la principale motivation des créanciers pour aider des pays
débiteurs a surmonter des difficultés de remboursement a été la crainte que, si ces pays
devenaient insolvables, ils ne perdaient tous leurs créances en cours. Ainsi, pensaient-ils, si
les créanciers unissaient leurs efforts pour pousser les pays créanciers a résoudre rapidement
leurs problemes économiques, ils auraient de grandes chances de récupérer la totalité des
créances dues. Il faut noter qu’a 1’époque les mesures d’allégements de la dette extérieure des

PED a plus ou moins été le domaine réserve des créanciers bilatéraux traditionnels.

En effet, suivant cette logique en mai 1956 a I’initiative du Trésor francais, fut creé sur
une base volontaire un groupe informel du nom du Club de Paris dont le réle est de trouver
des solutions de restructuration de la dette extérieure pour les débiteurs et leurs créanciers
bilatéraux officiels. Les membres fondateurs du Club de Paris étaient essentiellement des pays
européens : Autriche, Belgique, Danemark, France, Italie, Norvége, Pays-Bas, Royaume-Uni,
Suéde et Suisse. Par la suite, d’autres pays créanciers ont rejoints le groupe a titre de membres
permanents notamment Allemagne, Australie, Canada, Espagne, Etats-Unis d’Amérique,
Finlande, Irlande, Japon et Russie. Dés le départ, I’approche adoptée par les membres du Club
de Paris en matiére d’allegements de la dette extérieure des PED a été essentiellement
caractérisée par un rééchelonnement du service de la dette ad hoc dans une perspective a court
terme négocié au cas par cas avec une période de consolidation d’un an et calculées sur la
base des taux d’intérét du marché sans réduction de la dette , destinées a récupérer le
maximum possible de 1’encours de dette. Ainsi, cela entrainait des accords réguliers de
certains pays devant les membres du Club de Paris pour de nouvelle requéte. Selon le rapport
de PUNESCO (2011) I’Indonésie par exemple, a conclu quatre accords consécutifs avec le

Club de Paris entre décembre 1966 et avril 1970.

A T’issue des chocs pétroliers et a la chute brutale du cours des produits de base vers le
milieu des années 1970, avait aggravé I’endettement extérieur dans les PED. Ainsi, les
mettaient dans ’incapacité d’honorer les engagements sur la dette extérieure qu’ils avaient
accumulée. Afin, de résoudre ce probléme ils se sont tournés vers les créanciers du Club de
Paris pour demander une restructuration de leur dette. Vers la fin de la décennie 1970, certains
créanciers ont décidé d’annuler des préts qu’ils avaient consentis aux PFR a des conditions
libérales et qui, a ce titre avaient été auparavant qualifiés de préts d’aide publique au
développement. De méme des créanciers commerciaux, pour la plupart des banques, se sont
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également lancés dans le réechelonnement de leurs créances sur des pays en majorité a revenu
intermédiaire. Ce qui aboutit en 1976 sur une action concertée, la naissance du Club de
Londres. Apres plusieurs crises d’endettement extérieur vers la fin de la décennie 1980, les
créanciers du Club de Paris ont compris que le rééchelonnement répété a court terme ne serait
jamais un bon moyen de résoudre le probleme des charges de dettes insoutenables. Face a ce
constat, ils ont élaboré de nouveaux termes de traitement de dette en 1988 : appelés « termes
de Toronto». A I’issu de ces termes de Toronto, la communauté internationale s’était
engagée au sein du Club de Paris dans un processus global de réduction de la dette extérieure
des pays pauvres. Ainsi, une mesure de réduction de dettes est accordée aux pays surendettés
a hauteur de 33,33% de la valeur actualisée de la dette bilatérale non concessionnelle publique
et garantie par I’Etat. Il s’agissait de la réduction du stock de la dette, réduction du service de
la dette et la prolongation du service de la dette sans remise de dette. On note qu’en 1989 les
membres du Club de Paris ont procédé a une nouvelle série d’annulation de préts d’APD et
d’autres initiatives d’allégements de dette ont été lancées, parmi lesquelles la Facilité de
réduction de la dette gérées par la AID de la BM par laquelle des donateurs bilatéraux
octroient des subventions a des pays débiteurs pour des rachats de dette due a des créanciers
commerciaux, ou les accords Brady, en vertu desquels des créanciers commerciaux peuvent
échanger des titres de dettes improductifs détenus par des pays en majorité a revenu
intermédiaire d’Amérique latine contre de nouvelles obligations a des conditions plus
favorables autrement dit plus concessionnelles. Trois ans apres les termes de Toronto, les
mesures adoptées se sont révélées a leurs tours insuffisantes pour résoudre la crise du
surendettement extérieur. Cependant, vu I’ampleur de cette crise les créanciers du Club de
Paris ont décidé d’entreprendre d’autres mesures. C’est ainsi que d’autres initiatives se sont
succédées notamment : les termes de Londres en 1991 dans lesquelles les créanciers du Club
de Paris ont décidé d’augmenter les taux de réduction dettes a 50% de la valeur actualisée de
la dette non APD. Puis les termes de Naples en décembre 1994, ou les taux de réduction de
dette les plus généreux ont été accordés aux pays trés endettés. Le niveau d’annulation est
porté a 50% au minimum et peut atteindre 67% des credits non-APD éligibles. En outre, les
créanciers du Club de Paris ont décidé pour la premiére fois que des traitements de stocks
pouvaient étre appliqués au cas par cas, pour les pays ayant respecté de maniére satisfaisante
leurs engagements envers les créanciers du Club de Paris, le FMI et pour lesquels il existe une
confiance suffisante dans leur capacité a respecter I’accord sur la dette. De part ces pratiques,
les années 1990 ont donc été marquées par une premicre vague d’opérations bilatérales dites
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de conversion de la dette en faveur du développement axées sur divers secteurs notamment

éducation, environnement ou domaine social.

1.2.1.2. Les mesures d’allégements de la dette extérieure a I’époque PPTE

Malgré quelques effets positifs qui semblaient étre observés sur la réduction de 1’effet
d’endettement extérieur de quelques pays a revenu intermédiaires, les mécanismes
d’allégements de la dette extérieure mis en place n’ont pas pu réunir toutes les conditions
nécessaires pour résoudre les problémes persistants d’endettement extérieur excessif des PFR.
Il s’avére nécessaire de rappel qu’a I’époque, les créanciers multilatéraux avaient été exclus
de ces initiatives de réduction dettes. Afin de remédier a ce probleme, le Comité intérimaire et
le Comité du développement du FMI et de la BM ont adopté en septembre 1996 un
programme propos¢ de maniere conjointe pour répondre a la situation d’endettement extérieur
excessif d’un certain nombre de pays dont la majorité est situé en Afrique. En novembre 1996
aux termes de Lyon (G-7), la communauté internationale a lancé I’initiative en faveur des
pays pauvres trés endettés (IPPTE), communément appelé sous son sigle en anglais, Heavily
Indebted Poor Countries (HIPC) & un régime au taux maximal d’annulation a 80% de la
valeur actualisée de la dette non concessionnelle pour les PPTE éligibles. Celle-ci visait, par
une action concertée avec les institutions multilatérales a ramener la dette extérieure des pays
pauvres a un niveau soutenable, dont I’endettement extérieur restait encore trés élevé en dépit
des mesures d’allégements de dettes pouvant étre mises en ceuvre par les membres du Club de

Paris.

Les pays débiteurs éligibles a AID étaient choisis sur la base du « niveau soutenable»
de leur dette, c'est-a-dire un niveau situé respectivement au-dela de 20-25 % pour le ratio du
service de la dette sur les exportations et de 200-250 % (valeur actualisée) pour le ratio du
stock de la dette sur les exportations, une fois épuisés tous les autres mécanismes traditionnels
d’allegements, tels que le traitement selon les termes de Naples. Ayant obtenu des résultats
satisfaisants dans la poursuite des programmes de réforme définis par le FMI et I’AID
pendant trois années, les PPTE éligibles atteignent le ‘point de décision’, point auquel le FMI
et la Banque mondiale décident du montant d’allégements de dette nécessaire pour ramener la
dette a un niveau ‘soutenable’ (a I’issue d’une analyse de viabilité de la dette, AVD). Vient
ensuite une deuxiéme période de trois ans, durant laquelle les PPTE poursuivent les
programmes jusqu’a atteindre le point d’achévement’, qui aboutit a un allegement de dette
complet et irrévocable afin de ramener I’endettement aux seuils mentionnés ci-dessus.
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Sous la pression croissante de la coalition des organisations de la société civile et peu de
résultats enregistrés durant les trois années de la mise en ceuvre de cette initiative PPTE, en
septembre 1999 les pays du G-7 ont décidé d’approfondir et d’accélérer le processus en optant
un nouveau régime aux termes de Cologne ou le taux d’annulation de la valeur actualisée de
la dette est porté a 90 %. Ainsi, le Comité du Développement conjoint de la BM et du FMI a
approuvé les nouvelles dispositions notamment : I’abaissement des seuils de soutenabilité de
la dette, la mise en place d’un point d’achévement flottant (les pays pourront bénéficier des
réductions de dette deés qu’ils appliquent des politiques économiques appropriées et que leurs
performances correspondent a la trajectoire prévue et qui remplace la période d’intérim fixe
de trois ans) qui marque la date a laquelle le pays concerné a rempli les pré-conditions fixées
au point de décision relativement aux secteurs sociaux et aux réformes structurelles;
alléegement plus rapide, réorientation de I’initiative sur réduction de la pauvreté et sur
I’obtention de résultats positifs, 1’augmentation du nombre de pays qui devraient pouvoir
prétendre & un allegement de dette extérieure. A la suite de ces aménagements apportes par le
comité de développement de ces institutions financiéres, le schéma initial prend alors le nom
de ’Initiative PPTE renforcée d’ou IPPTE-II.

1.2.1.3. Les mesures d’allegements de la dette extérieure a la période post-PPTE
En 2006, au lendemain du sommet du G8 de Gleneagles de 2005, le FMI, AID de la
Banque mondiale et le Fonds africain de développement (FAD) se sont mis d’accord pour
compléter I’initiative PPTE par une initiative d’allégements de la dette multilatérale (IADM),
qui consiste a annuler I’intégralité de leurs créances admissibles restantes sur les pays PPTE
ayant atteint ou en voie d’atteindre le point d’achévement. L’objectif affiché par celle-ci est
d’aider les PPTE a progresser vers la réalisation des Objectifs du Millénaire pour le
développement (OMD) grace a des ressources supplémentaires provenant de donateurs,
plutdt que comme un mécanisme de viabilité de la dette. En effet, 'TADM est une initiative
commune aux trois institutions, mais les modalités de mise en ccuvre varient d’une institution
a I’autre. L’allégement de dette au titre de 'TADM doit étre fourni par les trois institutions dés
qu’un pays parvient au point d’achévement PPTE. Un aspect essentiel de I'IADM est qu’elle
prévoit le dédommagement de I’AID et du FAD pour les dépenses encourues au titre de
I’initiative. Selon le rapport de IUNESCO (2011), diverses initiatives importantes
complémentaires des efforts d’alléegement de dette sont apparues. Un premier exemple est le

cadre de viabilité de la dette (CVD) établi conjointement par le FMI et la Banque mondiale
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pour les pays a faible revenu et mis en ceuvre depuis avril 2005. Ce cadre a pour objet de
contrdler les ratios de dette et d’effectuer des tests de résistance. Des scénarios sont exécutés
pour examiner 1’effet potentiel de I’endettement de ces pays a faible revenu en cas de chocs.
Un deuxieme exemple est la Facilité de gestion de la dette (FGD) lancée en novembre 2008
par la Banque mondiale pour les pays a faible revenu, qui est un mécanisme d’aide
multilatéral visant a améliorer la capacité de gestion de la dette et a prévenir des problémes
d’endettement futur en offrant des outils et une formation spécifique. Une troisi¢éme initiative
complémentaire est la Facilité africaine de soutien juridique (ALSF), créée au milieu de
I’année 2009 par la Banque africaine de développement, dans le but de fournir une assistance
technique et de renforcer les capacités juridiques de pays africains PPTE confrontés a des

proces en recouvrement de créances intentés par ce que 1’on appelle les fonds vautours.

1.2.2. Les principales caractéristiques des mesures d’allégements de la dette extérieure
Le Comité du développement du FMI et de la BM en adoptant des mesures
d’allegements de dette en 1996 puis le renforcement du dispositif en 1999, requiert la
participation de tous les créanciers multilatéraux, bilatéraux et privés. Au-dela des efforts
traditionnels de réduction de la dette, le FMI définit ainsi un instrument sous le nom de
« facteur commun de réduction » que tous les créanciers doivent appliquer au stock de leurs
créances pour ramener les ratios de dettes des pays concernées a des niveaux soutenables. Ce
facteur est défini par le FMI comme I’allégement de la dette nécessaire pour ramener la dette
d’un PPTE a un niveau soutenable a la condition que tous les créanciers prennent part a

Pinitiative.

Concrétement, un pays doit d’abord étre jugé « éligible » a ’initiative PPTE par le
FMI et la BM selon des critéres de revenu, d’endettement et de relation avec les institutions
financiéres internationales. A la fin de cette premiére phase, une analyse de soutenabilité de la
dette est réalisée afin de déterminer la situation d'endettement extérieur du pays. Si celle-ci
reste insoutenable et que la mise en ceuvre d’un programme avec le FMI a été satisfaisante, le
pays atteint le point de décision. A ce stade, la communauté internationale s'engage a apporter
une assistance suffisante pour que le pays débiteur atteigne au point d’achévement de
I’initiative des ratios de dette soutenable. Dans la période suivante, les différents créanciers
octroient un allegement intérimaire entre le point de décision et la date attendue du point

d'achevement. Lorsque le pays a rempli les conditions fixées en termes de réforme et de
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bonne application des programmes avec le FMI, il atteint alors le point d’achévement.

L'assistance résiduelle est apportée a cette date, au travers d'une réduction du stock de la dette.

Dans la mise en ceuvre de ces mesures d’allégement de dette, le groupe des pays
membres du club de Paris exige aux pays bénéficiaires 1’application du principe de
comparabilité de traitement. Quelle est alors le contenu de ce principe de comparabilité de
traitement ? La comparabilité de traitement est I’un des principes clés du fonctionnement du
Club de Paris. Ce principe prévoit que le pays débiteur doit s’engager a ne pas accepter d’un
autre créancier un traitement moins favorable pour le débiteur que le traitement défini par
consensus du Club de Paris. Cependant, pourquoi le principe de la comparabilité de traitement

est-elle importante dans le cadre de I’initiative PPTE ?

Il s’agit donc d’un principe fondamental car tous les PPTE s’engagent a rechercher de
la part de leurs créanciers non membres du Club de Paris un traitement comparable a celui
accordé par les pays membres du Club de Paris. Les mesures d’allégements de dette consenti
aux PPTE par le Club de Paris sont constitues des allegements de dette traditionnels aux
termes de Naples d’une réduction de 67% de la dette commerciale éligible en Valeur Actuelle
Nette (VAN), complétés par les mesures d’allégements de dette liées a I’initiative PPTE
référant aux calcules basé sur le principe d’un facteur commun de réduction défini par le FMI
et la BM. En effet, de différentes approches ou méthodes peuvent étre aussi utilisées pour
réduire les dettes des PPTE éligibles en VAN. Il s’agit donc d’une approche d’annulation du

stock de la dette et de I’approche de rééchelonnement de la dette aux taux concessionnel.

Selon le rapport du Club de Paris, les créanciers non coopératifs qui refusent
d’accorder un traitement comparable profitent des efforts du Club de Paris, avec un
comportement de « passager clandestin ». lls cherchent a tirer profit des remises de dette
effectuées par le Club de Paris et les autres créanciers participant a I’initiative PPTE pour
obtenir le paiement total de leurs créances. Un tel comportement est jugé inacceptable par les
créanciers du Club de Paris. Ainsi, il est la source d’une préoccupation particuliére quand le
pays débiteur est un PPTE, car le créancier non-coopératif detourne le bénéfice de
I’allegement de dette de son objectif premier : la lutte contre la pauvreté dans certains des
pays les plus pauvres du monde. De plus, I’obtention de traitements de dette comparables est
cruciale pour les pays PPTE, car cela leur donne plus de garantie que leurs dettes seront
ramenées a un niveau soutenable. En effet, méme si la participation a I’initiative PPTE est
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volontaire, le montant de 1’allégement de dette accordé par la communauté internationale au

titre de PPTE est fixé sur la base du facteur défini plus haut.

1.2.3. La ventilation de I’aide au titre initiative PPTE et IADM

L’assistance au titre des mesures d’allégement de la dette extérieure des pays pauvres
marque une nouvelle tournure d’aide financiére et géopolitique dans la gouvernance
mondiale. Afin d’amorcé le poids de cet allegement de dette entre les différents créanciers,
I’initiative PPTE a introduit en son sein le principe de répartition équi-proportionnelle qui
dans I’application des mesures de réduction demande a chaque créancier d’octroyer de méme
pourcentage d’allégements aux pays débiteurs. Cependant, il s’avére nécessaire d’identifier
ces principaux créanciers et les montants d’aide alloués par chaque donateur. Il s’agit donc de
présenter les traitements usuels qui sont prévus ou appliqués a ces PPTE par les différents

créanciers durant les années écoulées apres la mise en ceuvre de I’initiative PPTE.

Cette assistance financiere qualifiée de mesures d’allégement de la dette extérieure des
PFR issue de ces deux (2) initiatives notamment IPPTE et IADM se manifeste par les apports
d’aides financieres en matiére de réduction de dettes de plusieurs créanciers. Ces
principaux créanciers sont : les créanciers multilatéraux, les créanciers bilatéraux officiels, les

créanciers commerciaux et autres créanciers multilatéraux et bilatéraux privés.
Quels sont les montants mis en jeu ?

Selon Merckaert (2006), le coit de I’initiative PPTE s’éléve a 50,3 milliards de dollars
US pour les institutions concernées : soit 4,8 milliards de dollars US pour le FMI, milliards de
dollars US pour la Banque mondiale et 8,5 milliards de dollars US pour la Banque africaine
de développement. Au passage, en ne faisant porter I’annulation que sur les préts accordés
avant le 31 décembre 2003, considéré comme date butoir et non le 31 décembre 2004 comme
il était annoncé par le G8 et comme c’est le cas pour le FMI et la BAD ; la Banque mondiale a
elle seule a économisé 7 milliards de dollars US Par rapport aux échéances le codt de
I’annulation s’étale sur plusieurs dizaines d’années, concernant la BAD et la Banque mondiale
dont les préts aux taux concessionnels sont remboursés sur les échéances trés longues jusqu’a
2054 pour la BAD. En revanche I’annulation des créances du FMI prend effet immédiat.
Alors, on estime le colt annuel de cette initiative environ 1,5 milliards de dollars US en
valeur nominale par an dans les 10 prochaines années. Concernant, I’initiative de

I’Allegement de la Dette Multilatérale, elle porte sur 3 % de la dette extérieure publique des
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165 pays en développement. Pour les pays les plus pauvres et a faible revenu, leur dette
multilatérale est de 424 milliards de dollars US (BM, Global Development Finance, 2005).

Ainsi, le financement de I’initiative décrit ci-dessus est pris en charge équitablement
entre les bailleurs de fond bilatéraux et multilatéraux. La figure ci-dessous montre dans un
ensemble la répartition de la contribution financiére a I’initiative PPTE des différents

créanciers fin 2011 de 39 pays.

Figure 1.1 : le cot total estimé de I’initiative PPTE par créancier en milliards de dollars
US en VA a fin 2011 pour I’ensemble des 39 PPTE.
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2012, BM

1.2.3.1. Assistance des créanciers multilatéraux au titre de I’initiative PPTE

Dans cette catégorie de créanciers, il ressort fondamentalement les institutions
financieres multilatérales notamment le FMI, Association internationale de développement de
la BM et Fond africain de développement (FAD) de la Banque Africaine de Développement
(BAD) et autres. Autrement dit, ces Créanciers multilatéraux sont des banques multilatérales
et des institutions financiéres régionales. Il est important de rappeler que 1’'allégement de la
dette accordé par les institutions financieres multilatérales se négocie en général dans le cadre
du fonds fiduciaire en faveur des PPTE, qui est géré par la Banque mondiale. Ce fonds est
géneralement constitué par les contributions de différentes institutions multilatérales et

bilatérales. Dont la part de I'Union européenne est importante.
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i) - Le Fonds Moneétaire International (FMI)

La contribution du FMI dans ’appui financier pour le compte IPPTE a commencé le
21 décembre 2005 quand son Conseil d’administration a établi la liste du premier groupe de
pays admissibles pouvant bénéficier des mesures d’allégement de leur dette. Selon les normes
du FMI, les pays admissibles a ce programme doivent étre a jour de leurs obligations et
présenter ainsi un bilan satisfaisant dans les domaines suivants: la situation
macroéconomique, mise en ceuvre d’une stratégie de réduction de la pauvreté et systémes de

gestion des finances publiques.

Quelle stratégie de financement adopte-il en assistance d’aide financiére dans le cadre
de 'TADM ? Autrement dit, comment procede-t-il dans I’effacement de la dette des PPTE ?
En effet, le cott du financement de I’initiative est couvert par deux fonds de I’institution: le
Fonds IADM-1 (MDRI-I Trust) qui finance le colt des annulations de dette en faveur des pays
dont le revenu par habitant est inférieur a 380 dollars US, sur ses ressources propres. Et le
Fonds IADM-II appelé (MDRI-II Trust) est alimenté par les contributions des pays membres
et finance les annulations de dette en faveur des pays déclarés éligibles a I'IPPTE dont le
revenu par habitant est supérieur a 380 dollars US. Ainsi, les estimations des services du FMI
ont montré que le co(t total de I’effacement des créances fin 2005 était environ 5 milliards de
dollars US en VAN. Il est a noter que le co(t du financement du FMI a varié au fil et a mesure
que le nombre de pays admissible augmente. En fin de 2011 le codt du financement du FMI
au titre d’IPPTE pour I’ensemble des trente neufs (39) pays PPTE se chiffre a 6,4 milliards de
dollars US en Valeur Actuelle (VA) soit 8,5% du cout total (BM, 2012). En outre, le colt
estimé pour I’ensemble des trente neufs (39) pays PPTE dans la réduction du service de la
dette au titre de 'TADM est de 4,2 milliards de dollars US en VA. En ce qui concerne le co(t
de I’'TADM pour les trente-deux (32) pays PPTE ayant atteint leur point d’achévement s’¢éleve
a 3,7 milliards de dollars US (BM, 2012). D’apres la note d’information du Département des
relations extérieures du FMI de septembre 2012, le co(t total de la participation du FMI a
I’allegement de la dette au titre de I’'IADM est estimé a environ 3,4 milliards de dollars US en

termes nominaux.
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ii) - La Banque Mondiale (BM)

Créée lors de la conférence monétaire et financiére de Bretton Woods (BW) en juillet
1944, la Banqgue Internationale pour la Reconstruction et le Développement (BIRD)
communément appelée Banque Mondiale est 1’un des piliers des créanciers multilatéraux au
titre de ’IPPTE. Dans le cadre de son financement aux PPTE admis a I’IADM, la BM a
travers son guichet concessionnel, 1’Association internationale de développement (AID)
apporte une aide substantielle a ces pays pour I’effacement de leurs dettes. C’est ainsi que le
Fonds PPTE qui est gérer par la BM finance a la fois la contribution de 1I’AID a D’initiative
PPTE et une fraction des allégements consentis par les banques régionales de développement.
Le Fonds PPTE est alimenté par les contributions bilatérales des pays membres. Les
estimations d’allégement de la dette montrent pour tous les PPTE au titre de I’initiative PPTE
et I’initiative de I’ADM que la BM a financé s’¢éléve a 38,9 milliards de dollars US en valeur
actuelle nette a la fin de 2011 dont 34 milliards de dollars US pour trente-deux PPTE ayant
atteint leur point d’achévement et 4,9 milliards de dollars US pour les quatre (04) PPTE qui se
trouvent dans la période intérimaire et trois (03) autres n’ayant pas encore atteint le point de

décision (BM, 2012).
1.2.3.2. Les institutions financiéres régionales pour le développement

La participation des banques régionales dans le processus de désendettement des
PPTE a marqué une grande importance dans 1’assistance financiére. Ces institutions
financiéres régionales construites a I’image des institutions de BW ont permis la coordination

et la supervision dans la mise en ceuvre de I’IPPTE et IADM.
i) - Banque africaine de développement

L’approche stratégique du Groupe de la Banque Africaine de Développement est de
contribuer a 1’allegement du fardeau de la dette des pays membres régionaux ¢€ligibles et de
libérer des ressources pour les programmes de réduction de la pauvreté et de développement.
C’est dans ce cadre que le Groupe de la Banque Africaine de Développement accorde une
réduction du service de dette plafonnée a 80% des obligations du service de la dette a
I’échéance jusqu’a I’allocation du montant total d’allegement de la dette engagée. Le Groupe

de la Banque Africaine de Développement dispose comme instrument le Fonds africain de
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développement (FAD) qui est un guichet concessionnel de la Banque utilisé pour 1’allégement

de la dette des PPTE.

Fin Mars 2011, le Groupe de la Banque Africaine de Développement a accordé un
allegement de la dette de vingt-six (26) pays membres régionaux atteint leur point
d’achévement dans le cadre d’IPPTE a hauteur de 5,4 milliards de dollars US. Le Groupe de
la Banque accorde eégalement des aides aux pays qui se situent dans la période intérimaire.
Dans ce volet la Banque avait accordé une aide de 373 millions de dollars US au titre de
I’allégement de la dette en faveur de quatre pays (Comores, Cote d’Ivoire, Guinée et Tchad).
Au moyen de la Facilité en faveur des Etats fragiles (FEF), le Groupe de la Banque offre aux
pays proches du point de décision 1’opportunité d’une opération d’apurement des arriérés de
leur dette. C’est ainsi que depuis 2000, le Groupe de la Banque Africaine de Développement a
fourni un appui pour I’apurement des arriérés de la dette aux pays ci-aprés: Burundi,
Comores, Cote d’Ivoire, Guinée-Bissau, République centrafricaine, République du Congo,
République démocratique du Congo, Libéria et Togo. La part du Groupe de la Banque
Africaine de Développement dans le codt global de I’allégement de la dette des PPTE est
estimée 4 milliards dollars US, soit 7,2% du montant total de I’allégement de la dette au titre
de I’'IPPTE.

Dans le cadre de I'TADM, le montant total estimé a étre annulé par le Fonds Africain
de Développement est de 11,35 milliards de dollars US. Fin Mars 2011, I’ensemble des 26
pays membres régionaux ayant atteint le point d'achévement et ¢€ligibles a 1’assistance
irrévocable au titre de 1’allegement de la dette de I’IPPTE ont bénéficié des annulations de la
dette de I’'IADM pour un montant total de 10,1 milliards de dollars US selon le rapport de la
BAD.

ii) - La Banque interaméricaine de développement (BID)

La contribution de la Banque interaméricaine de développement (BID) au titre de
mesures d’allegement de dette a été annoncée au début de 2007. C’est dans ce cadre que la
BID a décidé d’accorder un allegement de dette supplémentaire au-dela de I'IPPTE a cinq
(05) PPTE des Amériques. Pour cette phase, la BID a assuré un allegement le plus important
d’un montant de 307 millions de dollars US soit 36% du total. Pour le cas de la Bolivie, la

BID avait prévu d’accorder une assistance d’un montant de 155 millions de dollars US en
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VAN, de la facon suivante : i) en annulant certains préts concessionnels consentis sur les
ressources de son Fonds d’opérations spéciales (FOS) ; ii) en payant en partie les intéréts sur
certains préts consentis sur son capital ordinaire (CO) au moyen de son mécanisme de
financement intermédiaire. L’assistance de la BID devrait étre fortement concentrée en début
de période, plus de 60% de I’allégement en VAN devant étre consentis au plus tard en 2003
(BM et FMI, 1998). Le graphique ci-dessous montre la participation de quelques créanciers

multilatéraux a la réduction du service de la dette au titre de I’IADM.

Figure 1.2 : Réduction potentielle du service de la dette au titre de ’ITADM par créancier
et groupe de pays en milliards de dollars US en VA a fin 2011.
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iii) - Autres créanciers multilatéraux

Le coit estimatif de 1’allégement de la dette au titre de I’initiative PPTE par les autres
créanciers multilatéraux est de 5,4 milliards de dollars US soit 7,1% du colt total. Il
comprend la Banque islamique de développement (BlsD), le Fonds international de
développement agricole (FIDA), Banque arabe pour le développement économique en
Afrique (BADEA), Fonds OPEP pour le développement international, Société andine de
développement (SAD), Fonds arabe pour le développement économique et social (FADES),
Banque ouest-africaine de developpement (BOAD), Banque de développement de caraibes
(BDC), Banque centrale des Etats de 1’Afrique de I’Ouest (BCEAO), Banque des Etats de
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I’Afrique centrale (BDEAC), Banque nordique d’investissement (NID), Fonds nordique de
développement (NDF), Fonds fiduciaire pour la mise en valeur du bassin du Rio de la Plata
(FONPLATA), Union européenne (UE), Banque européenne d’investissement (BEI), Banque

centraméricaine d’intégration économique (BCIE).

1.2.3.3. Assistance des créanciers bilatéraux et commerciaux a Pinitiative PPTE

Les créances bilatérales (56%) sont composées de créances d’Etat a Etat. Elles
comprennent les créances au titre de 1’aide publique au Développement (APD) aux préts a
taux concessionnels et les créances d’origine commerciale garanties par I’Etat. Dans cette
approche d’initiative PPTE, les créanciers du Club de Paris traitent de la dette bilatérale et le
Club de Londres est spécialisé la gestion de la dette privée. On assiste aussi a des traitements
hors du Club de Paris.

i) - La contribution des créanciers du Club de Paris a I’initiative PPTE

L’intervention du club de Paris dans les relations entre un pays débiteur et les
créanciers publics a commencé depuis le 16 mai 1956 lors de la premiére rencontre de
I’argentine avec ses créanciers publics a Paris. A I’issu de cette rencontre les créanciers du
Club de Paris ont conclu 423 accords avec 88 pays débiteurs pour un montant un total de plus
556 milliards de dollars US en valeur nominale (Club de Paris, 2011). Pour la part des
créanciers du club de paris, I’octroi de I’aide au titre de I’initiative PPTE dans la phase
intérimaire se fait par un traitement de flux avec un taux d’annulation de 90 % sur les
créances commerciales et un rééchelonnement a long terme sur les 10 % des créances de
I’aide publique au développement selon les termes de Cologne. Toutefois, les créanciers du
Club de Paris restent attentifs a la situation d’endettement extérieur excessif des PFR, qui ont
poursuivi la mise en ceuvre I’initiative renforcée en faveur des PPTE. Ainsi, apres avoir
enregistré des progres dans le cheminement de I’initiative PPTE les créanciers du club de
Paris a conclu deux accords avec les PPTE en 2011. Au cours de ces deux accords un montant
d’environ 2,6 milliards de dollars US ont été traités dont 653 millions de dollars US ont été
annulés et 2 milliards de dollars US rééchelonnés. Ensuite, ces créanciers ont également
accordé des annulations bilatérales additionnelles pour un montant supérieur a 198 millions de
dollars US (Club de Paris, 2011).
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Fin de 2011, le cout total de 1’assistance au titre d’initiative PPTE du Club de Paris est
estimé a 27,4 milliards de dollars US soit 36 % du coft total pour I’ensemble des 39 PPTE
(BM, 2012). Selon le rapport annuel de 2011 du Club de Paris, trente-deux (32) pays éligibles
a I’initiative PPTE ont bénéfici¢ d’allegements définitifs du stock de leur dette de la part les
créanciers du Club de Paris a fin 2011. L’année de 2010 a été une année ou ’assistance des
créanciers du Club de Paris est le plus élevé en matiere des montants traités au titre
d’initiative PPTE. On assiste a une forte assistance des montants traités dans le cadre de
I’initiative PPTE par les créanciers du Club de Paris d’une valeur de 13175 millions de dollars
US en 2010. Cette augmentation est surtout imputable a 1’augmentation du nombre de pays
ayant atteint le point d’achévement (cinq nouveaux pays ayant atteint le point
d’achévement rejoint le groupe : Afghanistan, Congo, Libéria, R.D.Congo, Guinée-Bissau et
Togo). Cependant les montants rééchelonnés et les efforts bilatéraux additionnels
d’annulation restent moins importants devant les montants traités au cours de la période 2008

a 2011.

Il faut noter que, pour la part des membres du club de paris ’assistance de ’aide au
titre d’initiative PPTE au cours de la période intérimaire se fait a travers un traitement de flux
avec des taux d’annulation de 90 % sur les créanciers commerciale et un rééchelonnement a

long terme sur les 10% restants et 100 % des créances de 1’Aide Publique au Développement

(APD).

Figure 1.3: Assistance au titre IPPTE par les Créanciers du Club de Paris (millions de dollars)
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ii) - Assistance des créanciers bilatéraux publics non membres du Club de

Paris

Selon les principes des créanciers bilatéraux, 1’allégement de la dette au titre de
I’Initiative PPTE due aux créanciers bilatéraux public non membres du Club de Paris requit
les mémes conditions que celles les créanciers du Club de Paris. Pour ce groupe de créanciers
I’allegement de la dette accordé s’éleve environ 40 % de leur part au titre de l'initiative PPTE.
Dans I’ensemble environ 25 % du co(t total de l'initiative PPTE est accordé par les créanciers
commerciauX, les créanciers bilatéraux officiels non membres du Club de Paris et Les plus
petites institutions multilatérales. Les créanciers du Club de Londres regroupe les créanciers
privés principalement les banques engages envers les pays endettés. Au sein de ces pays, la
part de la dette bancaire est assez faible. En effet les principaux mécanismes de réduction de
la dette bancaire consistent en un rachat de créances ou en des réductions de 1’encours et du
service de la dette, ces opérations étant appuyées par des crédits spéciaux de I’ Association
internationale de développement (Assistance par les Créanciers commerciaux). L’allégement
de la dette accordé par les créanciers commerciaux a sensiblement augmenté ces dernieres
années, avec quelques grosses opérations appuyées par les opérations de rachat de la facilité
de réduction de la dette de I’AID. Le colt estimatif de la participation des créanciers
commerciaux est de 4,6 milliards de dollars US soit 6,1% du codt total estimé en VA en 2011
(BM, 2013).

1.3. Analyse de Pefficacité dynamique des mesures d’allégements de dettes

La question de I’efficacité de 1’allégement de dettes comme instrument d’aide portera
ainsi sur I’efficacité conditionnelle a la qualité de politiques économiques, de I’efficacité
productive et de justice sociale, ensuite I’efficacité de I’appui financier sur la croissance

économique et enfin I’impact sur la réduction de la pauvreté.

Par ailleurs, la motivation des mesures de réduction de dettes des PFR est sans doute
caractérisée par un certain nombre de principes de la part des créanciers. Ainsi, le principe de
vouloir aider les plus pauvres a surmonter ses difficultés, ou qu’il sorte de son cercle vicieux
reléve d’une bonne volonté du plus fort. Ici, la réduction de la dette extérieure au titre de
I’initiative PPTE semble étre assimilée a un acte de justice et d’équité entrainant une

augmentation de la productivité. A la lumiére de ce constat, I’efficacité des mesures de
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réduction de dettes est fondée principalement sur la qualité de politiques économiques et de

I’impact positive de I’initiative PPTE en matiere de la trappe a pauvrete.

1.3.1. Efficacité conditionnelle a la qualité des politiques économiques

Les conditionnalités ou les principes de sélectivité des mesures de réduction et
d’annulation de dettes au titre de I’initiative PPTE se reposent sur les critéres et indicateurs
comme, I’engagement d’un pays a réduire la pauvreté par des réformes et a établir de bons
antécédents au fil du temps notamment a une meilleure gestion des finances publiques et a
I’impact positif sur leurs soldes courants de termes de 1’échange. Dans ce contexte les
économistes de la BM et du FMI se basent sur les indicateurs macroéconomiques favorables a

une meilleure efficacité de remise ou d’annulation de la dette extérieure.

Cependant, comment définir une politique économique de qualité et avoir un impact
maximal sur la croissance économique afin d’arriver a réduire la pauvreté dans ces pays ? A
cet effet, I’efficacité conditionnelle propose une solution a cette interrogation, SOUS
I’hypothése que I’effet de I’initiative PPTE sur la croissance économique ne peut étre positif
lorsque que les pays bénéficiaires répondent a certains criteres macroéconomiques. En effet,
Burnside et Dollar (2000), définissent comme bonnes politiques économiques la maitrise du
taux d’inflation, 1’équilibre budgétaire qui atteste la politique fiscale du gouvernement et la
mise en ceuvre d’une politique d’ouverture commerciale. En se basant sur ce principe de
bonnes politiques économiques le FMI et la BM exigent les conditionnalités de bonnes
politiques économiques comme critéres d’égibilit¢ a I’initiative PPTE. C’est ainsi qu’ils
imposent a tout pays qui souhaite bénéficier de cette assistance d’adopter un programme
d'ajustement et de réformes et de mettre en ceuvre ce programme pour construire un historique
de performance approprié. Ainsi qu’a partir de 1999, les plans d’ajustement structurels
traditionnels sont remplacés par les cadres stratégiques de lutte contre la pauvreté (CSLP) et
doivent étre élaborés conjointement par le gouvernement et la société civile du pays concerné
a travers un processus participatif, sous la tutelle des IFI. Il s’agit alors des documents
décrivant les politiques macroéconomiques, structurelles et sociales définies pour promouvoir
la croissance et réduire la pauvreté. Ainsi, pour qu’un pays fortement endetté soit éligible a

I’initiative PPTE, il doit nécessairement répondre a une série de ces criteres.

Par ailleurs, la sélectivité des pays receveurs selon les politiques économiques au titre

de l’initiative PPTE se repose également sur ’analyse de Burnside et Dollar (2000) selon
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laquelle DI’aide est efficace, lorsque les politiques économiques déployées par les pays
bénéficiaire sont de qualité. L’adaptation de cette politique essentielle pronée par la BM est la
mise en place d’un principe de sélectivité visant a octroyer un alléegement de dettes qu’aux
pays ayant de bonnes politiques économiques. Sous ces criteres économiques, il existe deux
aspects de conditionnalité d’intransigeant des IFI. D’une part, il s’agit du pays bénéficiaire de
donner la preuve qu’il a procédé a des réformes et méne une politique économique avisée
dans le cadre de programmes appuyés par le FMI et la BM. D’autre part, avoir élaboré un
document de stratégie pour la réduction de la pauvreté (DSRP) suivant un vaste processus

participatif au niveau national.

Afin de recevoir la réduction intégrale et irrévocable de la dette, initiative PPTE exige une
fois encore aux pays bénéficiaires de continuer de donner la preuve de bonnes performances
dans le cadre de programmes soutenus par des préts du FMI et de la BM ; d’exécuter de
maniére satisfaisante les grandes réformes convenues au point de décision et de mettre en
ceuvre pendant un an au moins son Document de Stratégie pour la Réduction de la Pauvreté
(DSRP). En effet, I’efficacité de 1’allégement intégral de la dette en termes de croissance
économique et de réduction de la pauvreté dépend de la qualité des politiques économiques.
Ces analyses suggerent d’ailleurs que 1’aide au titre de I’initiative PPTE est plus efficace si
elle est systématiquement conditionnée a des politiques économiques de qualité. Par

conséquent, elle peut avoir un impact important sur les pays pauvres.
1.3.2. Efficacité productive au titre de I’initiative PPTE et justice

Les mesures d’allégements de la dette extérieure sont-elles venues pour rendre justice aux
pauvres citoyens a 1’égard de ceux qui ont détourné des fonds issus des emprunts extérieurs ?
Cette interrogation qui centre le débat sur la justice sociale nous interpelle sur I’identification
de la nature et de la destination des emprunts passés contractés par les autorités d’alors. En
effet, sans rechercher de 1’égalité pas de justice sociale méme si la justice ne peut se résumer
qu’a I’égalité. Cette recherche peut étre congue comme 1’objectif de 1’exigence du principe de

justice dans une sociéeté donnée.

Selon I’orthodoxie économique, les emprunts contractés devraient servir a promouvoir des
investissements productifs pouvant relancer la production nationale et non de servir a

I’enrichissement d’une minorité. En effet, si un pouvoir despotique contracte une dette non
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pas pour les besoins et les intéréts de I'Etat, mais pour fortifier son régime despotique, pour
réprimer la population qui le combat, etc..., cette dette est odieuse pour la population de I’Etat
entier ; cette dette n’est pas obligatoire pour la nation ; c’est une dette de régime, dette
personnelle du pouvoir qui I'a contractée (Sack 1927). Alors celle-ci est considérée comme
une dette injuste pour le peuple. Et par conséquent ne doit pas étre infligée a la population
innocente. A cet ordre d’idée que, Rolf Knieper illustre en disant que «s’il existe une
obligation de tous les Etats de contribuer a la justice sociale et a la solidarité internationale, la
destination des crédits a des fins clairement improductives devrait étre qualifiée d’odicuse...
en conséquence, ils ne seraient pas a rembourser ». Si les mesures d’allégement de la dette
extérieure sont venues pour corriger cette injustice, il est alors évident que c’est une justice
sociale qui est rendue aux populations innocentes. Puisque ces derniéres n’ont pas bénéficié
des fruits de ces emprunts extérieurs. Tous les emprunts contractés a I’encontre des intéréts de
la population et qui ont servi a financer les régimes totalitaires sont dits « illégitimes ». Il
n’est donc pas acceptable de faire payer a des populations innocentes le prix de leur
oppression. Car ces populations ont subi par le passé des répressions des régimes
despotiques et assument aujourd’hui le remboursement d’une dette injuste, accumulée par ces
derniers. Avec I’avénement des mesures d’allegements de la dette extérieure des PFR, nous
constatons qu’une justice sociale est rendue a des peuples qui héritent aujourd’hui de contrats
d’endettement extérieurs illégitimes. La question qui se pose est de savoir : est-ce que ces
mesures d’allégements de dette permettent-elles a une allocation efficiente, maximisant le
bien-étre collectif des populations des pays assistés ? L’approche de réponse a cette
inquiétude se réfere au triangle d’allocation a trois dimensions : justice sociale, bien-étre
sociale et ’optimum social. En effet, dans la microéconomie une allocation est juste au sens
de Varian si elle est équitable et efficiente. Par conséquent, une allocation est équitable si

aucun agent ne préfere le panier d’un autre au sein, si elle est exempte d’envie, ¢’est-a-dire si

b

x® =% x°, pourtout a,b (L, m) [1.1]
Supposons que x* ne soit pas équitable, que I’individu A envie ’individu B, alors on a :

X <3 x™® pour tout aetb (1, m) [1.2]
Cela signifie que I’individu A ne peut s’acheter le panier de I’individu B :

P*x® <P*x" [2.3]

Mais cela est en contradiction avec 1’hypothese de répartition égale de la richesse qui est :
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x—a —b
P'X =P*x [1.4]
On a donc une contradiction puisqu’a 1’équilibre :

*—b

P'Xx"=P'x® <P'x® =P"x [1.5]

On peut donc dire que 1’allocation x* est équitable. D’ou il existe des allocations justes au
sens de Varian : 1’équilibre concurrentiel général (ECG) qui résulte d’une répartition égale de

la richesse. A titre, illustratif on a le graphique ci-apres :

Graphigue 1.1 : Tllustration de 1’épreuve de 1’allocation équitable

=

Source : Graphique élaboré par I’auteur

X est une répartition égale de la richesse aux prix d’équilibre,
X" est I’équilibre concurrentiel général qui est aussi un Optimum de Pareto (OP®),

X est I’allocation que chaque agent aurait s’il avait I’allocation de I’autre a ’'ECG.

T T

agent. Il n’y a pas d’envie a ’'ECG. D’ou x* est juste.

Ce qui illustre que si les mesures d’allégements de la dette extérieure peuvent
permettre [’acquisition de nouvelles ressources dans le but de hausser la croissance

économique et d’instaurer la pratique de la bonne gouvernance alors I’allocation de bien de la

® Optimum de Pareto : une allocation est dite « optimum de Pareto » si elle est possible et s’il n’existe aucune
autre allocation qui lui soit préférée au sens de Pareto.
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cité ou la répartition des ressources de 1’Etat entre les individus de la nation est juste et
efficace ce qui équivaut a x* qui est une allocation juste selon la figure ci-dessus. Les
populations assistées ne peuvent maximiser leur bien-étre social, si lorsqu’elles réalisent un
profit avec les mesures d’allegements de la dette extérieure ou la répartition équitable de la
richesse nationale issu des mesures de réduction de dettes. Cette coopération internationale

Nord-Sud résultant de I’initiative PPTE produit les externalités positives interétatiques.

Cependant, on peut toutefois comparer cette allocation optimum considérée comme
juste aux autres criteres a notre disposition. Ainsi, le graphique 1.2 résume les choix de

réparation auxquels conduisent différents critéres de justice.

Cette illustration nous montre que le critere de Pareto est Vérifié entre les points A et
C et le point B représente le critere utilitariste dont la pente = -1. Par contre le critere
égalitariste se repose sur la droite de 45°, au niveau du point D. Pour le critere de Bergson-
Samuelson, il se focalise entre le point A et C. Ainsi, le point C se rapporte au Critére de
Rawls J. (1971 et 1996) qui est le plus égalitariste des choix efficients. Cette justification des
initiatives PPTE et de 1’allegement de la dette multilatérales qui semble étre fondée sur la
justice sociale peut également trouver leurs justifications dans I’insuffisance des ressources

productives dans les pays pauvres.

Graphigue 1.2 : Choix de répartition de différents critéres de justice

Bien-étre du nord

»
L

Rien-atre dii anid

Source : Graphique élaboré par I’auteur
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1.3.3. Efficacité de ’appui financier : investissement et croissance économique

Dans I’analyse économique, les économistes s’intéressent a 1’évolution de certaines
variables clés dont principalement la production nationale, I’investissement, la taille de la
population, la consommation etc... Pour ce faire ils utilisent généralement des modéles basés
sur I’analyse dynamique contrairement a 1’analyse statique qui s’intéresse a la détermination
de I’équilibre a un moment donné de temps. L’analyse dynamique quant a elle retrace
I’évolution temporaire des variables et détermine la possibilité d’équilibre ou de convergence
de ces variables précités. C’est pourquoi dans les analyses et les prévisions de la croissance
économique que font les institutions financi¢res internationales sur I’efficacit¢ de l’aide
publique au développement se basent généralement sur les modéles dynamiques de croissance
de Harrod et Domar. Cette théorie économique, selon laquelle un surcroit d’investissement
engendre un taux de croissance proportionnel a ’année consécutive fut ébauchée par Harrod
en 1939 et consolidée dans I’article de Domar en 1945. Ainsi, dans le but de déterminer une
cible donnée, la Banque Mondiale utilise ce modele pour calculer le taux d’investissement
requis pour obtenir un objectif de croissance donnée. Afin d’illustrer, l’efficacité de
I’initiative PPTE de la dette extérieure source créatrice de nouveaux capitaux pour des
investissements, nous présentons le modéle Harrod-Domar. D’aprés ce modele, la croissance
du revenu nationale est liée a I’investissement ; étant donné que la relation est parfaitement

linéaire entre le capital et la production.

Considerons, Y la production nationale totale d’une économie liée aux stocks de

capital (K) eta la force de travail (L) , présenté par 1’équation suivante :

Y =min[uK, L] [1.6]

Y, Or dans les pays du sud on y trouve souvent une main d’ceuvre de travail abondante
contrairement au facteur capital quasi-absent. Ainsi, le facteur de production limitant pour
leur développement est le facteur capital auquel est entravé par I’endettement extérieur. De ce

fait, la formulation de Domar peut s’écrire de la manicre suivante :

Y = 1K [1.7]
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A partir de cette équation [1.7] précédente nous pouvons déterminer la productivité moyenne
(PMK) et la productivité marginale (PmK) du capital. Ce qui nous donne les équations ci-
dessous :

Y oY
PMK = =4 et PmK=2"= 1.8
i A [L.8]

Nous constatons a partir de ces expressions que les productivités moyennes et
marginales du capital sont égales et constantes. Ce qui montre que la production totale est
proportionnelle au stock de capital dans I’économie dont les pays a faible revenu ont besoins.
D’apres ce qui précede, le stock de capital augmente grace aux nouveaux préts accordés aux
pays du sud (PPTE) par le biais de I’initiative PPTE et de I’initiative de 1’ Allégement de Dette
Multilatérale.

Considérant a présent K, le stock de capital initial et I, une aide a I’investissement au
titre de I’initiative PPTE” réalisé au cours de la période t. La production nationale totale de

cette période sera :
Y, :ﬂ(K0+|t):Y0+ﬂ|t [1'9]

L’augmentation de la production nationale totale que génére I’investissement réalisé, ou

I’augmentation du stock de capital du pays est donnée par la relation :
Y, =Y, =AY, +ul, [1.10]

Pour mesurer I’efficacité de I’aide a I’investissement réalisé¢ a partir de I’initiative
PPTE, il suffit donc de diviser le montant de I’investissement réalisé au cours de la période t
par 1’augmentation de la production qu’il génére au cours de la méme période. Alors on
obtient le coefficient de la qualité ou I’efficacité de I’aide a ’investissement réalisé par la

relation suivante :

AK, 1L

e_ 1 1
AY, Yo oy p

=ut=¢ [1.11]

* - I’investissement réalisé, soit la phase intérimaire d’initiative PPTE ou aprés le point d’achévement
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Ou ¢ est «le ratio incrémental capital-output (ICOR) » qui représente I’inverse de la
productivité moyenne et marginale du capital. A partir de la relation précédente, nous
déterminons les expressions suivantes :

I

t = AY, = —+ 112
a of = A= [r.12]

Avec ¢ le taux de croissance, I; est « incremental input » et AYest « incremental output ».

Une fois que I’on connait ICOR, on peut connaitre le taux de croissance et I’aide a
I’investissement au titre d’initiative PPTE. Sur cette base d’ICOR le pays peut se fixer un taux
de croissance donné et I’atteindre en choisissant les ratios d’investissements qui
correspondent. Ce modéle de Harrod-Domar accorde une importance a 1’investissement et
joue un double role dans la vie économique d’un pays et ce double role peut étre analysé du
coté de I'offre et de la demande. A partir de cette relation d’ICOR une économie d’un pays
pauvre avec un ICOR égale 4, peut donc réaliser un investissement de 4 dollars US pour
augmenter sa production nationale (PIB) de 1 dollar US. Ceci montre I’importance de I’aide a
I’investissement au titre d’initiative PPTE pour les pays pauvres depuis longtemps bloqués
par le surendettement. Cet avantage de croissance économique peut se traduire également par
I’amélioration du cadre macroéconomique que prone le cadre institutionnel de I’initiative
PPTE. Pour déterminer le taux d’investissement, nous reprenons la relation [1.7] en divisant
chaque membre par Y aprés la différenciation de la production totale, on obtient la relation
suivante :

y:%;zﬁgszﬂ$:yi:¢ﬁ [1.14]

Dans cette relation i représente le taux d’investissement de 1’économie et y le taux de
croissance de la production totale (PIB). Ainsi, le capital est le facteur déterminant de la
croissance €économique dans les PFR et il dépend également de 1’épargne. C’est pourquoi
Domar montre a partir de la relation épargne et investissement le double réle de
I’investissement dans le processus de la croissance économique. D’aprés Domar, du c6té de

I’offre, la relation peut s’écrire comme suit :

Y=¢K [1.15]
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En différenciant la production totale par rapport au facteur de capital et ensuite par rapport au

temps, on obtient les relations suivantes :

oY oY
c t Z =4l 1.16
A A [2.16]
Du co6té de la demande, on a :
S, =1, =sY, [1.17]

Avec s le taux d’épargne de 1’économiec. Cette équation ci-dessus montre également la
relation linéaire entre la production totale (Y) et I’investissement (/;). Si nous supposons que
toute 1’épargne est investie, alors on aura: i = s, le taux de croissance de la production

nationale totale peut s’écrire de la maniére suivante :
S=¢-s [1.18]

D’aprés ce qui précéde, il semble montrer que le développement économique limité
auquel font face les pays pauvres s’explique par la faiblesse de 1’épargne domestique et qui se
traduit par le manque de capitaux. Ce qui implique qu’une augmentation du taux
d’investissement par 1’apport de nouveaux capitaux entrainerait une augmentation de la
production totale (PIB). Ceci montre que la faiblesse de I’épargne domestique contraint
I’investissement dans les pays pauvres. De ce fait le modele de Domar fournie une explication

claire des différences de croissance économique entre les pays.
Résolution analytique du modéle

Le chemin le plus simple pour résoudre le modele est de considérer qu’a 1I’équilibre
I’épargne des agents doits €tre égale a I’investissement. Cela se vérifie en autarcie, ou les
injections dans 1’économie doivent étre égale a la somme des fruits: investissement +

dépenses publigues + exportations = épargne + impots + importations.
La fonction d’investissement net s’écrit :

AK, =1, -K, =S, -, [1.19]
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En divisant chaque membre par K; on obtient :

A S _soSh s [1.20]
K, K, K,

t

Ou A4K; est la variation du capital réellement productif entre deux dates trés proches. C’est la

dérivée du capital par rapport au temps et % est égale a % , on en déduit donc que :
t

Avec v le coefficient de capital et § est le taux de dépréciation du capital.

Pour bien comprendre cette idée nous illustrons exemple suivant. Supposons qu’un
pays du sud avec un taux d’épargne de 16 %, un coefficient de capital de 4 et une dépréciation
du capital de 4 %, alors son taux de croissance sera :

7= 0’%6—0,04 =0% [1.22]

La croissance est nulle, donc le pays reste pauvre. Mais si ’on s’inspire les résultats de

Domar, nous pouvons réécrire 1’équation de [2.14] de la fagon suivante :

It
PIB,
9

Ve = 4 [1'23]

Comme a I’équilibre I; = S, alors si I’épargne est trop faible, de fait I’investissement
sera faible et la croissance économique faible. Mais 1’aide a I’investissement au titre de
I’initiative PPTE peut prendre le relais de 1’épargne domestique a condition que 1’aide a
I’investissement recu par de nouveaux préts soit intégralement investi. Dans ce cas

I’investissement de ces pays peut devenir :

I, =S, +aide PPTE, [1.24]

44



Alors, nous pouvons recalculer un nouveau taux de croissance avec la prise en compte de
I’aide a I’investissement au titre de I’initiative PPTE (sous-entendus par de nouveaux préts ou

par de I’aide extérieure). On a alors, la relation suivante :

S, +aidePPTE

y= ! -5 [1.25]

Si, apres Iatteinte du point de décision ou du point d’achévement initiative PPTE par un pays

pauvre tres endetté, il peut facilement cibler une croissance y*,,, donnée, tout en obtenant

aisément des montants de capitaux nécessaire pour atteindre la cible. A partir de 1’équation ci-
dessus, les institutions financiéres régionales et internationales peuvent I’accorder une aide a

I’investissement au titre d’initiative PPTE, selon la relation ci-dessous :
aidePPTE, = PIB,(y e +5)9—S, [1.26]
Soit en pourcentage du PIB :

AIEPPTE, _ (o6 +5)9-5, h.27]
PIB,

Si par exemple on désire pour notre pays le Togo une croissance économique de 6 %

(r*p;5 = 0,06), I’aide a I’investissement au titre de I’initiative PPTE devra étre :

aidePPTE,

B —(0,06+0,04)4-016=0,24 soit 24%  [1.28]
t

Par conséquent le taux d’investissement doit aussi passer a un taux de :

|, _ S, aidePPTE,
PIB, PIB,  PIB,

=0,24+016=0,4 soit 40% [1.29]

Au regard de I’accroissement du taux d’investissement du pays, nous pouvons conclure qu’a
partir de ce modele de Domar que 1’aide a I’investissement au titre d’initiative PPTE est

efficace et peut donc booster la croissance économique des PFR. Comme nous I’avons signalé
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plus haut, a condition que cela serve aux investissements productifs et non a la

consommation.
1.3.4. Allegements de la dette extérieure et piege a pauvreté

Au cours de ces deux dernieres décennies, la lutte contre la pauvreté dans les PFR,
considérée comme un théme majeur de 1’économie du développement n’est pas si nouveau.
Cette question moins récente date avant les années 1980 et, avec les programmes
d’ajustement structurel constituait au milieu des années 1980 1’une des principales missions
des institutions financiéres internationales. En effet, les stratégies de réduction de la pauvreté
reposent sur une interprétation Keynésienne du développement économique nécessitant une
intervention massive de la part d’un ensemble de gouvernements. Evidemment en incluant les
mesures d’allégements de la dette. L’analyse des stratégies de réduction de la pauvreté a
travers 1’aide a I’investissement au titre de I’initiative PPTE révele le désir de relancer un
projet de développement économique dans les pays pauvres. Et par conséquent permettrait
d’éviter le phénomene de la trappe a pauvreté comme pronent les institutions financieres

internationales.

Par ailleurs, I'approche de la théorie classique de la croissance explique le retard des
pays du Sud, le fait qu’ils étaient bloqués dans une trappe du sous-développement. D'apres le
modele de Solow, si les pays doivent rejoindre leur état stationnaire conditionnel, deux
facteurs (le taux d'épargne et le taux de natalité) peuvent influer sur le niveau de I'état
stationnaire. Du fait de I'impact négatif de ces deux facteurs en ce qui concerne les pays
africains ou le taux d'épargne était trop faible et le taux de natalité trés élevé, et la plupart de
ces pays ont été enfermés dans un piege a pauvreté et n'ont pas pu connaitre le sentier de

croissance "a la Solow".

Cependant on se pose la question de savoir, Comment éviter le piége a la pauvreté a
travers I’initiative PPTE ? Pour ce faire nous illustrons les diagrammes ci-dessous en
s’appuyant sur le modele de 1’accumulation du capital. Ce modele traduit deux effets. Effets

de manque de capitaux et effets de I’aide a I’investissement au titre de I’initiative PPTE.
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Graphigue 1.3 : Effet de manque de capitaux
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Source : Circuit élaboré par 1’auteur, adapté du schéma de Lissandre Ellyne 2007

Dans le graphique 1.3, tout le revenu est consommé et le pays est pris au piege du
cercle vicieux qui le maintien dans la pauvreté. Puisque la dépréciation du capital et la
croissance démographique galopante de ces pays augmentent sans pour autant que le stock de
capital soit alimenté par 1’épargne, le capital par personne et la croissance diminuent
appauvrissant les ménages de génération en génération. En effet, économiquement la pauvreté
peut s’évaluer en termes de pénurie de revenus de développement. Pour atteindre un taux de
croissance permettant le pays la sortie de I’extréme pauvreté, il suffirait de combler la
différence entre ce qu’il peut investir et ce qu’il devrait investir. En se basant sur la figure
précédente, le graphique 1.4 tentera de montrer que I’aide a I’investissement au titre de

I’initiative PPTE comble ce gap investissement et permet ensuite de remeédier ce probleme de

piége a pauvreté.
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Graphique 1.4 : Effet de 1’aide a ’investissement au titre de I’initiative PPTE
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Source : Circuit élaboré par I’auteur, adapté du schéma de Lissandre Ellyne 2007

A partir de cette figure, 1’aide a I’investissement au titre d’initiative PPTE entrainerait
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une augmentation du stock de capital susceptible de soustraire les ménages a 1’état de pure
subsistance. Cela voudra dire que ’épargne des ménages et les recettes fiscales positives
fructifient des investissements privés et publics revétant plusieurs formes. Les stratégies de
réduction de la pauvreté distinguent principalement cinq formes d’investissement selon des
besoins premiers particuliers. Il est entendu qu’une partie des cofits d’investissements
nécessaires a la satisfaction de ces besoins doit étre comblée par 1’aide au titre de I’initiative

PPTE. Cette aide permet de compléter la partie de la boucle manquante dans le schéma de la




trappe a pauvreté (graphique 1.3). La satisfaction des besoins premiers par des ménages est

comblée par les dépenses sociales de I’assistance de 1’allégement de dette extérieure.

1.4. Faiblesses des mesures d’allégements de la dette extérieure

Cette partie est découpée en trois sous-sections. La sous-section 1.3.1 offre une vue de
conditionnalité géopolitique des pratiques d’allegements de la dette extérieure qui ont été
appliquées dans les PFR. La sous-section 1.3.2 presente la nouvelle logique contre-productive
de I’initiative PPTE. La sous-section 1.3.3 vise a présenter la conditionnalité économique
contre-efficacité productive et les principaux enseignements tirés des initiatives de conversion
de la dette qui ont été menées jusqu’a ce jour, dans les PFR. En conclusion, 1.3.4 représente

les limites des politiques économiques, fiscales et institutionnelles.

1.4.1. Initiative PPTE, une conditionnalité géopolitique

Dans I’application de I’initiative PPTE, seuls les pays jugés politiquement corrects par
les créanciers sont admis pour un alléegement de leurs dettes. Ce qui restreint la liste des pays
a cette initiative. Et ne fait donc pas I’'unanimité. En 1999 le nombre de pays pauvres pouvant
bénéficiés ’initiative se limite a 42 pays dont la dette cumulée ne représente que 10% de la
dette du Tiers Monde avec une représentation de 11% de la population des PED. Ce qui
montre que la majorité des pauvres de la planéte ne sont pas concernés par l'initiative. En
effet, 80% des pauvres vivent dans douze pays (Inde, Chine, Brésil, Nigeria, Indonésie,
Philippines, Ethiopie, Pakistan, Mexique, Kenya, Pérou et Népal) sont exclus, seuls le Kenya
et I'Ethiopie font partie de la liste des PPTE. Il en résulte que le nombre de pays élus et la part
de la dette prise en compte pour un allégement sont trés faibles. Ce qui pourra étre
compromettant a une réduction de la pauvreté dans les PFR. Politiquement seul les pays amis
ou alliés d’un pays créancier sont éligibles. Comme par exemple le Soudan, qui n'aura pas
acces a l'initiative PPTE du fait qu’il n'est pas un pays ami ou allié des créanciers. La dette
extérieure des pays pauvres est donc toujours utilisée comme un levier géopolitique et
stratégique, ce qui explique le cas de I'Ouganda, un allié stratégique des Etats-Unis en Afrique
est le premier pays a recevoir les meilleures conditions d'allégements de sa dette depuis 2000
quand il avait atteint le point d’achévement. Avec ce caractére arbitraire sélectif de la liste des
PPTE amenait au début 2005 Jeffrey Sachs (directeur du projet du Millénaire des Nations unies)
a denoncer ces pratiques géopolitiques lors de son entretien dans le monde, quand il

pronongait « l’annulation totale de la dette des plus pauvres et des pays a revenu
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intermédiaires comme la République Dominicaine ou le Nigeria, y compris celle a l’égard des
institutions multilatérales ». On note cependant, que de 1996 a janvier 2013, ’assistance au
titre de 1’allégement de dette a été approuvé en faveur de 35 p, jugés atteint les points de

décision et d’achévement et bénéficient d’ores déja I’assistance complete de 1’initiative PPTE.

Ils sont dominés par les créanciers, qui sont également des parties affectées. Ceci
génere un conflit d’intéréts, compromet 1’impartialit¢ et entraine parfois des décisions
politiquement tendancieuses, y compris des conditionnalités politiques néfastes ; ils sont
spécifiques a chaque créancier, ce qui les empéche d’évaluer le fardeau total de la dette du
pays en question. En pratique les créanciers traditionnels excluent certains créanciers au

moment de négocier une solution.

1.4.2. Initiative PPTE, une nouvelle logique contre — productive

Les mesures d'allegement de la dette extérieure, dans le respect de ces principes de
sélectivité des pays au programme, vise a rendre la dette extérieure des PPTE "soutenable"
c¢’est-a-dire ramener la valeur du stock de la dette a 150% des revenus d’exportations. D’aprés
ce principe seuls les pays ayant une dette extérieure insoutenable sont éligibles au programme
et auront acces a un allegement de leur dette extérieure. C’est ainsi que, cette logique aboutit a
une course a l'endettement extérieur, vu qu'un pays réussissant a se désendetter est exclu au
programme c’est-a-dire de l'initiative PPTE, tandis qu'un pays laxiste s'endettant au tant
entrera dans les conditions d'accés a un allégement. Alors, ce fut le cas du Bénin et du
Sénégal dans l'initiative originale (Zacharie, 2001). De ce point de vu, un hombre important
de pays se sont lourdement endettés sans aucune orientation des emprunts vers les
investissements productifs. En outre, une autre contre-productive réside aussi dans les
réformes économiques du DSRP qui est censée accélérer la croissance économique oriente
plutdt les PPTE a une consommation des pauvres par le biais de I’augmentation des dépenses
sociales. Dans les analyses économiques il n’est pas aussi exclu de voir qu’une stratégie trop
axée sur la lutte contre la pauvreté soit mauvaise pour la croissance économique. A cet effet,
si dans les DSRP 1’on donne plus d’importance aux objectifs immédiats d’accroissement de la
consommation des pauvres, il se peut que cela nuise I’économie du pays en 1’empéchant
d’obtenir I’augmentation de 1’épargne, de I’investissement, de 1’efficience et des exportations
indispensable pour accélérer la croissance économique pouvant permettre de résoudre
durablement le probleme du surendettement et de reduire la pauvreté a long terme. De
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surcroit, les pays pauvres notamment africains se sont malheureusement dépéchés a élaborer
des DSRP mal maitrisés ou par fois dans les situations difficiles ou dans lesquelles les conflits
et les synergies entre croissance économique et réduction de la pauvreté sont mal compris.
Bien trop souvent, ils ne tiennent compte que de critéres financiers au moment d’évaluer le
montant de la dette qu’un pays peut continuer a payer au titre du service de la dette, et

ignorent les besoins en termes de développement.

Il s’avére nécessaire de souligné que les faiblesses de ces mesures proviennent
également a une analyse insuffisante du contexte, souvent liée a une mediocre exploitation
des maigres données existantes notamment: faible examen de la distribution des résultats,
analyse sommaire des comportements des ménages et de la demande, relation entre santé et
développement économique manquante, résultats des analyses des dépenses de santé des
ménages non exploités, oubli des questions de partage des risques et de pré paiement. Les
mécanismes actuels présentent les principales lacunes suivantes : Ils ont un caractére ad hoc,
ce qui signifie que le processus, ainsi que ses résultats, sont totalement imprévisibles. Ceci
rallonge le processus de résolution, en le rendant plus onéreux a la fois pour les créanciers et

les débiteurs.

1.4.3. Initiative PPTE, une conditionnalité économique contre - efficacité productive

Selon le dispositif institutionnel de I’initiative PPTE, I’accés a un allégement de la
dette extérieure d’un pays pauvre est conditionné a l'application de deux phases de réformes
d'ajustement allant de trois a six ans. Bien que rebaptisées "cadre stratégique de lutte contre
la pauvreté” par 1’élaboration des DSRP, les réformes économiques restent les mémes que
celles appliquées jusqu'ici au sein des programmes d'ajustement structurel dans les années
1980, qui reposaient sur la libéralisation et privatisations massives ; austérité budgétaire et
fiscalité indirecte élevée; politique économique basée sur le tout a I'exportation. Aussi, la
libéralisation financiere facilitant I'évasion fiscale et les rapatriements de bénéfices. Ainsi, les
pays pauvres restent condamnés a l'exode des capitaux et a I'appauvrissement des populations
locales touchees de plein fouet par la TVA élevée et le demantélement des services publics.
Ce qui explique en partie la faiblesse de 1’épargne domestique pour les économies pauvres. En
outre ces pays sont liés a une forte dépendance envers a un nombre de produits d'exportation
dont la valeur ne cesse de chuter sur les marchés internationaux. On note cependant dans les
premiers pays africains admis a I’initiative une importante détérioration des termes de
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I’échange des principaux produits agricoles d’exportation en particulier le café. Ce qui a eu un
effet négatif sur les revenus des petits producteurs agricoles aggravant la situation de la
pauvreté. Quant aux privatisations, elles sont élevées en véritable dogme, sans que leur
efficacité ne soit le moins du monde analysée. Pourtant, la Conférence des Nations Unies sur
le Commerce et le Développement (CNUCED) note que "selon une étude récente de 53 pays,
dont 10 d'Afrique subsaharienne, dans les années 80, l'investissement public aurait été
généralement plus productif que l'investissement privé. L'explication donnée était une
réorientation des projets d'investissement public vers des emplois plus productifs, ainsi qu'une
réduction de la productivité des investissements privés due a l'insuffisance d'investissements

publics complémentaires" (Zacharie, 2001).

L’annulation des dettes de la Banque mondiale et du fonds africain de développement
est beaucoup plus aléatoire. Leur mécanisme s’opére en deux étapes : ¢’est-a-dire 1’annulation
de ces dettes se traduit par un manque a gagner pour les institutions préteuses et
s’accompagne de la réduction immédiate du montant équivalent d’aide versé par ses
institutions au pays concerné. Ainsi, pour chaque dollar annulé le pays voit diminuer le
montant de I’aide qui lui est allouée d’un dollar « ajustement de 1’assistance brute a hauteur
du montant annulé dans le cadre du programme de remboursement », selon les termes du G8.
Ensuite les pays actionnaires de I’AID et de la BAD sont censés compenser le manque a
gagner que constitue ’annulation en versant a ces institutions une contribution
supplémentaire. Si cet engagement est tenu, les montants en jeu seront ensuite reverses au
fonds commun de I’AID et du fonds africain de développement et redistribués aux pays
¢ligibles selon les criteres d’allocation propres a chaque institution (Merckaert, 2006). Dernier
point mais non des moindres, en raison de I’absence de procédure formelle qui garantisse un
partage équitable de la charge de la dette entre créanciers et débiteurs, et qui examine la
validité des créances, les procédures actuelles ne permettent pas de sanctionner les préteurs, ni

de les empécher d’octroyer des préts irresponsables dans le futur.

1.4.4. Initiative PPTE : limites des politiques économiques, fiscales et institutionnelles
Sur le plan politique économique : initiative PPTE n’a pas pu donner les résultats

escomptés dans la mesure ou elle s’est focalisée uniquement sur la réduction de dette sans

déterminer le véritable cadre économique des pays surendettés. Elle ne tient pas également en

compte des politiques d’échanges et d’investissements ainsi que 1’état des infrastructures et du
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capital humain. Or, dans les pays a faible revenu, le manque d’encadrement juridique au
marché et un gouvernement inapte & fournir des services publics et a développer

I’infrastructure de son économie constituent des entraves majeures.

Sur le plan de politique fiscale : I’initiative PPTE ne se penche pas sur le budget de
I’Etat, ni la mani¢re dont la fiscalité et les dépenses publiques sont gérées dans les PFR. En
effet, la quantité et I’histoire de la dette publique devraient également €tre déterminées en
amont afin de savoir si I’allégement de la dette peut renforcer les services publics. Le manque
de recettes fiscales et des dettes opprimantes posent des difficultés considérables au

développement.

L’insoutenable selon les IFI : I’initiative PPTE n’a pas permis de garantir la viabilité
de la dette des PFR. Les analyses du Groupe indépendant d’évaluation de la BM en 2006,
montraient que dans 11 des 13 pays PPTE parvenus au point d’achévement pour lesquels les
données sont disponibles, I’indicateur de soutenabilité de la dette s’est détérioré. Pour huit
d’entre eux, I’endettement dépasse a nouveau les ratios de soutenabilité définis par les IFI. De
plus, a partir de 2004, la mise en place des mesures d’allégement supplémentaire par les IFI,
destinées a ramener a un niveau viable I’endettement des pays ayant déja atteint le point
d’achévement, ne fait que corroborer ce constat d’échec, sans toutefois traiter le probléme a la

racine.

Gouvernance : I’échec de Iinitiative PPTE a examiner en détail le schéma de
gouvernance et d’administrations publiques dans les PFR serait dii a son inefficacité. Or, les
¢léments importants susceptibles d’influencer les opportunités économiques sont les droits
civils et politiques, le régime politique et les schémas de corruption. On note également
I’incapacité de Dl’initiative PPTE a régler les sanctions économiques des pays surendettés,
notamment les mesures et les sanctions géopolitiques qui diminuent considérablement les

échanges économiques et représentent des obstacles majeurs a leur développement.
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Conclusion

L’initiative PPTE est une politique internationale en faveur des pays pauvres trés
endettés. Dont objectif principal est de rendre la dette soutenable et de promouvoir la
croissance économique dans les pays pauvres afin de lutter contre 1’extréme pauvreté.
L’annulation et les réductions de dettes proviennent des pays développés, les institutions
financieres internationales et régionales. Les pays pauvres surendettés éligibles de 1’ ASS et de
I’Amérique Latine sont les principaux bénéficiaires. La dette bilatérale annulée ou réduite
transit par les membres du club de paris et de Londres tandis que la dette multilatérale annulée
émane par les institutions financieres internationales et régionales. Ainsi, la pratique de
conditionnalité ou de sélectivité des pays de cette initiative dans 1’octroi des dettes a annuler
considérée comme nécessaire pour une meilleure gestion ne fait pas unanimité. De ce fait,
nous remarquerons évidemment au sujet des analyses sur les raisons qui expliquent
I’annulation de la dette bilatérale et multilatérale qu’elles souffrent d’un biais de sélection
manifeste. Du fait en se basant sur un jugement selon lequel, seuls les pays jugés

politiquement corrects par les créanciers sont admis pour un allegement de leurs dettes.

Malheureusement, apres plus d’une décennie de I’initiative PPTE, la pauvreté ne
semble pas reculer véritablement dans les pays pauvres assistés. Elle aurait méme augmenté
dans certaines régions du monde. Ce qui suscite de critiques a I’encontre de cette coopération

internationale de réduction et d’annulation de dettes au regard de ses objectifs.

Ce chapitre ouvre dés alors les perspectives pour une question trés importante en
analyse économique des effets de I’initiative PPTE sur la réduction de la pauvreté, les
inégalités et la promotion de la croissance économique. Si la croissance est faible et si la
pauvreté augmente cela augmentera leur besoins de financement extérieur dans le but de
répondre les préoccupations des populations vulnérables et par conséquent compromettrait la
soutenabilité de la dette. Ces initiatives fondées sur une approche plus globale de I’allégement
de la dette extérieure incluant pour la premiere fois les créances multilatérales ont-elles des
chances d’atteindre 1’ensemble de leurs objectifs a signés? Quelles sont les canaux de
transmissions par lesquels 1’aide a I’investissement au titre de I’initiative PPTE réduit la

pauvreté ? C’est ce que, nous examinons dans le chapitre suivant a travers une analyse

empirique au cas des pays post-achevement.
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Chapitre 2

Initiative PPTE, croissance et dépenses de consommation finale des
meénages dans les pays a faible revenu

Introduction

La question de I’évolution de la pauvreté et les inégalités grandissantes au cours de ces
derniéres années dans les PFR interpelle les acteurs du développement sur les effets de
I’initiative PPTE sur la croissance économique et la pauvreté en termes d’augmentation des
dépenses de consommation finale des ménages. En effet, le fait d’évaluer précisément
I’impact de ’aide a I’investissement au titre de I’initiative PPTE sur les améliorations des
situations économiques des pays bénéficiaires est trés complexe. Ceci étant, I’allégement de la
dette bilatérale et la dette multilatérale est une des réponses a 1’amélioration du bien-étre
individuel et collectif. Toutefois, partant du postulat qu’une augmentation de la croissance
économique entrainerait une diminution de la pauvreté, suscite plusieurs questions. A cet
effet, qu’en est-il de leur impact sur la croissance a long terme dans les PFR bénéficiant de
ces mesures ? Et si I’initiative PPTE améliore la croissance économique celle-ci est-elle
favorable a I’amélioration des dépenses de consommation des ménages ? Ainsi, comprendre
comment I’initiative PPTE affecte la pauvreté revient a analyser leurs effets sur la croissance
économique, les inégalités et les dépenses de consommation finale des ménages. En effet, y-a-
t-il une compensation entre les effets de I’initiative PPTE sur la croissance economique et
ceux sur les inégalités ? C’est sur cet ensemble de questions que nous examinons dans ce

chapitre a travers une analyse empirique.

Le présent chapitre a pour objectif d’analyser empiriquement les effets des mesures
d’allégements de la dette extérieure dans la lutte contre la pauvreté a travers leurs effets sur la
croissance économique et les inégalités. Ensuite, d’identifier les différents mécanismes par
lesquels les mesures d’allegements de la dette extérieure affecteraient positivement dans les

pays post-PPTE afin qu’ils échappent dans 1’avenir la crise du surendettement extérieur.

En effet, ce chapitre 2 est organisé comme suit : la section 1 est consacrée a I’examen
de la revue de la littérature sur la relation entre le poids de la dette et 1’efficacité des mesures

d’allégements de la dette extérieure sur la croissance économique. La méthodologie de 1’étude
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et la méthode d’estimation économétrique sont présentées dans la section 2. La section 3, se
réfere a la présentation et aux interprétations des résultats de nos estimations. Enfin, la section

4 est consacrée a I’examen de 1’élément d’évaluation du cas Togolais.

2.1. Larevue de la littérature

Cette section a pour objectif de présenter une revue relative au sujet du poids de la
dette sur la croissance ; I’efficacité des mesures d’allégements de la dette sur la croissance et
I’impact de I’allégement de la dette au titre de I’initiative PPTE sur les consommateurs

africains.

2.1.1. La littérature empirique sur ’efficacité des mesures d’allégements de dettes
L’analyse économique de 1’impact des mesures d’allégement de la dette extérieure sur
les améliorations des situations économiques des pays bénéficiaires est trés complexe. En
dehors des autres politiques internationales, les mesures d’allégements de la dette extérieure
sont considérées aujourd’hui comme une des réponses majeures a 1’amélioration du bien-étre
individuel et collectif. Cependant, les travaux relatifs aux effets des mesures d’allégement de
la dette sur la croissance dans les pays bénéficiaires notamment les PFR restent controversés.
Ainsi, ce survol de la littérature est structuré en trois (03) points essentiels : nous présentons
d’abord les résultats empiriques relatant le poids de la dette sur la croissance
économique, plaidant ainsi pour sa réduction en faveur des pays pauvres trés endettés et dans
le second point nous présentons les résultats des travaux basés sur I’impact ou I’efficacité de
la réduction de la dette sur la croissance économique et enfin nous montrons 1’impact des

mesures d’allegements de la dette sur la vie des consommateurs.

2.1.1.1. Liens entre le poids de la dette et la croissance économique

La plupart des travaux empiriques plaidant la réduction de la dette extérieure des pays
pauvres a faible revenu et trés endettés se sont basés sur la théorie du surendettement « debt
overhang theory ». Ces études considerent la dette extérieure comme un frein a la croissance
¢conomique, du fait de son impact sur la réduction de I’épargne disponible, de son impact sur
I’augmentation des taux d’intérét, d’une diminution des dépenses publiques productives et

d’une augmentation des impots.

En soutenant les arguments de la théorie du surendettement, les auteurs tels que
Deshpande (1997) trouve dans un échantillon de 13 PED sur la période de 1971-1991 que le
poids de la dette exerce un effet négatif sur ’investissement et par conséquent entrave la
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croissance économique de ces pays. Sur cette méme these, Pattillo et al., (2002, 2004)
montent pour un échantillon des PED qu’un doublement du niveau moyen de leur dette
extérieure réduit de prés d’un (01) point la croissance économique. Les auteurs trouvent
qu’au-dela d’un seuil de 160 a 170 % du ratio de la dette sur les exportations et de 35 a 40 %
de celui de la dette sur le PIB en valeur nominale, la dette rend négative la croissance. C’est
ainsi qu’en 2004, les auteurs réussissent a montrer que I’impact marginal de la valeur actuelle
nette de la dette extérieure sur la croissance économique devient négatif pour des ratios qui
varient entre 5 et 50 % du PIB. Ces résultats seront confirmés en 2005 par les travaux d’Imbs
et Ranciere. Clements et alii., (2003) en s’intéressant a un échantillon plus homogéne
composé de 55 PFR, trouvent un seuil plus faible, de 1’ordre de 20 a 25 % du PIB pour la

valeur actuelle nette de I’encours de la dette.

Clements et Bhattacharya (2004), estiment une équation empirique de la croissance du
revenu par habitant a travers la méthode des moments généralisée (GMM) d’un échantillon de
55 PFR jugés admissibles a une aide du FMI au titre de sa facilité pour la réduction de la
pauvreté et pour la croissance (FRPC) sur la période couvrant de 1979-1999. Les résultats de
cette analyse montrent qu’une lourde dette peut en effet freiner la croissance économique dans
les PFR, mais seulement lorsqu’elle dépasse un certain seuil. Ainsi ce seuil est estimé a
environ 50% du PIB pour la valeur nominale de la dette extérieure et a 20-25 % du PIB pour
le niveau estimé de sa VAN. En ce qui concerne de la VAN de la dette, un seuil égal a
environ 100-105% des exportations a été déterminée également. Ainsi, la dette semble avoir un
impact sur la croissance en influant sur le degré d’efficacité de 1’utilisation des ressources, et

non en décourageant 1’investissement privé.

Par contre, les études d’Idlemouden et Raffinot (2005) montrent que le paiement du
service de la dette extérieure tend a évincer les dépenses publiques menant a une baisse de
I'investissement global et son encours influerait sur les incitations des agents économiques
privés via l'accroissement de la pression fiscale. Singh (2006) montre que la dette exerce des
effets néfastes sur la stabilité macroéconomique d’un pays. Il trouve qu’un niveau élevé de la
dette décourage les entrées de capitaux et favorise la fuite des capitaux (Alesina et Tabellini
1989, Cerra, Rishi et Saxena 2008), cette situation incite également le pouvoir en place a
speculer sur les capacités de remboursement, conduisant ainsi a une plus grande volatilité des

politiques (Malone, 2010). Par conséquent, découragerait les investissements privés.
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Pour un échantillon de deux sous-groupes, Sen et alii., (2007) trouvent a travers leur
analyse que le poids de la dette exerce un effet négatif sur la croissance du PIB par téte dans
des pays d’Amérique Latine sur une période de 1970 a 2000 et dans des pays d’Asie de 1982
a 2002. Selon, les chercheurs cet impact est beaucoup plus important dans les pays

d’ Amérique Latine.

D’apres cette revue de la littérature, les analyses empiriques confirment la thése de la
théorie de surendettement, en démontrant les effets négatifs de la dette extérieure sur la
croissance économique. De ce point de vue, sa réduction serait nécessaire pour la relance de la
croissance économique des pays pauvres tres endettés. Cependant, quels effets escompteraient

sur ces pays avec les mesures de réductions de dette ?

2.1.1.2. Initiative PPTE de la dette extérieure et croissance économique

L’analyse de la relation entre la réduction de la dette extérieure et la croissance
¢conomique dans les PFR n’a été que trés peu fait I’objet d’études empiriques. En effet, les
quelques travaux existants portant sur les PFR donnent les résultats inquiétants. En effet,
lorsque des effets positifs ont été trouvés, ils n’ont concerné que des pays a revenu
intermédiaire ou ne faisant pas partie du groupe des PPTE (Abdelhafidh, 2010). Partant des
travaux empiriques d’Arslanalp et Henry (2004, 2005, 2006), Depetris et Kraay (2005, 2008),
Presbitero (2009), Johansson (2010), Martin (2013), I’efficacité de la réduction de la dette
extérieure a travers ses effets directs sur la croissance économique dans les PFR a été révélée

non significative.

Ainsi, sur cette question de I’efficacité des mesures d’allegement de la dette extérieure
dans les PFR, les résultats d’Arslanalp et Henry (2004, 2005, 2006) suggerent que la
croissance ¢économique des PFR bénéficiant des mesures d’allegement de la dette extérieure
n’a pas été supérieure a celle des autres PFR. Selon, les auteurs, les mesures d’allégements de
la dette extérieure ne peuvent générer d’importants gains d’efficacité lorsque la croissance
économique du pays débiteur souffre du surendettement. lls trouvent que ce résultat est
différent de I’analyse fait sur un échantillon de 16 pays a revenu intermédiaire ayant bénéficié
des accords de Brady dans les années 1990 et qui ont pu enregistrer de meilleures
performances économiques par rapport au groupe de pays n’ayant pas conclu ces accords de
réduction du stock de dettes d’origine bancaire. En conclusion, les auteurs tirent deux

enseignements : i) si ces pays ont pu realiser de meilleures performances économiques avec
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les accords de Brady, ce que la croissance économique de ces pays était confrontée au
probléme de surendettement ; ii) pour les PPTE, leur croissance économique n’est pas liée aux
problémes de surendettement, ils sont plutdt confrontés aux problemes de manque
d’infrastructures et d’institutions de qualité. D’ou il est probable que les mesures d’allégement
de la dette (IPPTE et IADM) ne puissent pas stimuler la croissance économique et

I’investissement dans les PFR.

De leur c6té, Depetris et Kraay (2005, 2008) en s’intéressant a 1’analyse de 1’impact
direct de la réduction de la dette extérieure sur la croissance économique dans les PFR,
utilisent un échantillon de 62 pays a faible revenu dont 38 pays actuellement éligibles a
I’initiative PPTE sur la période de 1989-2003. Les résultats de leur étude ne trouvent aucun
effet significatif de la réduction de la dette sur la croissance économique et sur
I’investissement ou sur la qualité des politiques économiques et les institutions dans ces pays.
Ce resultat est confirmé deux ans plus tard par les travaux de Presbitero (2009) qui utilisent la

méme méthodologie, mais sur une période beaucoup plus longue allant jusqu’a 2007.

Johansson (2010) en utilisant les données relatives aux valeurs actuelles de la
réduction de dette développées par Depetris et Kraay (2005) et a travers une régression de
croissance ne trouve aucun effet positif de la réduction de la dette sur la croissance
économique dans 118 PED dont 40 a faible revenu couvrant de 1989-2004. Ses résultats
montrent que les effets des interactions de cette variable avec des mesures reflétant
respectivement le poids de la dette, le développement institutionnel et I’appartenance ou non
au groupe des PPTE se sont également révéleés non significatifs (Abdelhafidh, (2010)). En
outre, 1’effet de I’allégement de la dette ne s’est révélé positif et significatif que dans une
régression relative a 1’investissement et uniquement pour les pays ne faisant pas partie des

PPTE.

Abdelhafidh (2010) étudie D’effet de la réduction de la dette extéricure sur la
croissance économique dans un échantillon de 26 pays africains a faible revenu durant la
période 1989-2008. A I’aide des données de panel, il emploie des spécifications déduites des
travaux portant sur les déterminants de la croissance et distingue entre les effets liés aux
annulations et remises des dettes et les effets liés a d’autres instruments de réduction. Les
résultats de son étude réussissent a détecter a 1’aide de la technique des GMM en systéme, les

effets significatifs de la réduction de la dette sur la croissance économique. Mais ils ne
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concernent que les réductions a travers des annulations et ne sont positifs que lorsque la dette
dépasse les 408.53 % du PIB. Ses résultats montrent aussi que le surendettement ne se trouve
résolu que lorsque le montant de cette forme d’allégement est supérieur a 6,67% du PIB. 1l
conclut que ce sont des seuils qui n’ont été¢ observés dans aucun pays de I’échantillon et qui
semblent trés difficile a atteindre dans le contexte actuel. Les conclusions des travaux
d’Abdelhafidh (2010), confirment I’hypothése selon laquelle les mesures d’allégement de la
dette extérieure des PPTE n’exercent pas d’effets positifs sur la croissance économique de ces
derniers. L’efficacit¢é de ces mesures d’allégement de dette dans les PFR éligibles au

programme reste pessimiste. C’est ce qui sera confirmé par les travaux de Martin (2013).

Martin (2013) en comparant les performances économiques entre les PFR bénéficiant
les mesures d’allégements de dettes et celles des autres pays non admis IPPTE montre que les
mesures d’allégement de la dette extérieure n’ont pas eu d’effets positifs sur 1’investissement
public et sur la croissance économique dans les pays bénéficiaires. Selon Martin, I’hypothese
concernant les avantages dont devraient bénéficier les PPTE en raison de 1’allégement de la
dette extérieure semble étre dans le doute. Quels effets peuvent-elles avoir sur le bien-étre des
populations des pays bénéficiaires ?

2.1.2. L’impact de ’initiative PPTE sur les consommateurs africains

L’évaluation de I’impact de la réduction de la dette sur la réduction de la pauvreté
reste un défi majeur auquel les pays pauvres doivent faire face. Toutefois, il serait intéressant
dans notre recherche de montrer les effets des mesures d’allégements de la dette extérieure sur
la vie des consommateurs. Comme nous I’avons déja souligné précédemment, jusqu’alors tres
peu d’études ont porté sur I’impact de 1’allegement de la dette sur la vie des consommateurs
dans les PFR en particulier les consommateurs africains ou se trouve la majorité des pays
admis au programme PPTE et IADM. Nous illustrons ici le cas précis de I’Ouganda, 1’un des
premiers pays africains sélectionné pour la réduction de la dette et considéré comme le « bon
¢leve ». D’aprés I’histoire, I’Ouganda aurait commencé a recevoir un allégement de sa dette
au titre de I’initiative PPTE en 1997 en échange de sa promesse de réallouer les économies
réalisées vers des efforts de réduction de la pauvreté a travers son Fonds de Réduction de la
Pauvreté. A ce titre, il met en place le programme de 1’éducation gratuite c’est-a-dire
I’éducation primaire pour tous. C’est ainsi que 1’Ouganda réussit a faire passer entre la
période de 1996 a 1997 le nombre d’inscriptions des enfants a 1’éducation primaire de 2,6 a
5,3 millions. En 2002, ce chiffre s’est élevé a 7,3 millions, filles et gargons allant a I’école en
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¢gale proportion. L’Ouganda a aussi utilis¢ I’allégement de la dette pour accroitre les
dépenses dans d’autres secteurs qui profitent directement aux consommateurs. Ceux-cCi
comprennent entre autres 1’eau, I’assainissement et les transports. C’est ainsi qu’au niveau
national 1’accés en eau et ’assainissement s’est amélioré passant de 40% en 1997 a 52% en
2001. Au niveau des transports, selon les informations on note une maintenance réguliere des
pistes rurales passant de 20% du systeme routier en 1997 a 60% en 2001. Du c6té de la santé,
on observe également une augmentation significative de 20% des dépenses de santé et des

projets concernant les maladies sexuellement transmissible en particulier le VIH / SIDA.

Les fonds des mesures d’allégement de la dette a permis une amélioration des
institutions juridiques telles que 1’égalité des sexes, le droit et la justice de 1’Ouganda. Eu
égard de ces améliorations de 1’Ouganda, d’autres pays de la sous-région se sont engageés a
utiliser les fonds disponibles grace a 1’allégement de la dette en faveur de la santé, de
I’éducation, et aux services sociaux. L’augmentation effective des dépenses de santé apres
I’atteinte du point de décision de certains pays confirent globalement cette hypothese :
Mozambique 23%, Burkina Faso 24%, Cameroun 25%, Mali 7%, Mauritanie 43%. Du point
de vu macro les dépenses de santé de 26 pays atteint le point de décision en juillet 2002
représentaient 8,5% des dépenses publique et 1,8 % du PIB (Paul B., 2003). La Zambie a
supprimé les frais scolaires au niveau de 1’éducation primaire, tout comme la Tanzanie qui
s’est engagée a utiliser les ressources additionnelles issues de 1’allégement de la dette de la
part du Royaume-Uni pour financer son programme de 1’éducation secondaire gratuite. Le
Mozambique signe un accord avec le Royaume-Uni qui devrait lui permettre a avoir les fonds
pour la santé, 1’éducation et les infrastructures de développement. De méme le Togo admis a
I’Initiative PPTE en 2010, emboite les pas au programme de I’éducation primaire pour tous,
décrétant en 2011 I’éducation primaire gratuite. A travers ces programmes, il semble bon que
les mesures d’allegements de la dette extérieure donnent une bouffée d’oxygene aux
politiques macroéconomiques qui sembleraient améliorer les conditions de vie des

consommateurs vulnérables de ces pays.

Malgré ces quelques faits positifs des politiques publiques, on note cependant une
importante détérioration des termes de 1’échange des principaux produits d’exportation de
I’Ouganda, en particulier le café. Au cours de I’année 2002-2003 les recettes a 1’exportation
étaient estimer a 1,007 milliards de dollars US, mais les recettes actuelles sont estimes
seulement a 726 millions de dollars US, soit une chute de 28%. Ceci a eu un impact direct sur
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les revenus des petits producteurs qui constituent la majorité des consommateurs ougandais.
Cette détérioration des revenus d’exportations affectent négativement les conditions de bien-
étre des consommateurs. Toutefois, ce qui est clair a travers cette analyse, c’est que les
mesures d’allégements de la dette extérieure ne peuvent pas reésoudre a elles seules le
probléme de la pauvreté dans les pays pauvres en particulier I’ Afrique. Bien que le niveau de
bien-étre dépend non seulement du niveau de revenu ou de consommation mais aussi d’autres
facteurs tels que la qualité de 1’alimentation, le fait de pouvoir s’habiller selon les normes
sociales en vigueur, I’acceés de soins de santé de qualité, I’accés a une éducation de qualité, les

structures familiales, etc... (Herrera et al. (2006)).

2.1.3. Analyse quantitative des résultats de Dinitiative d’allegements de la dette

extérieure des pays de I’échantillon

L’observation de 1’évolution des montants moyens annuels d’annulations obtenus en
matiére de réduction de la dette extérieure dans les pays de 1I’étude montre que celle-ci était
devenue relativement importante au cours de la période fin 2005 a 2006. L’évolution
moyenne annuelle des annulations obtenues par les pays de 1’échantillon en pourcentage du
PIB atteint le pic en 2006 avec une valeur de 6,65 soit un (01) an aprés le lancement d’TADM.
D’aprés la figure I1.1, ces montants allégés ou annulés ont largement baissé sur la période de
2007 a 2012. Conséquence probable, serait liée a la crise financiére déclenchée d’été 2008,

aux problémes de chomage et a I’insécurité auxquels sont confrontés les pays donateurs.
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Figure 11.1 : Evolution moyenne annuelle des annulations de la dette obtenues des pays de
I’échantillon de 1989 a 2012.

AN

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
1989 1991 1993 1995 1957 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

andette en % PIB

Source: Elaboré par I’auteur a partir des données de la Banque Mondiale (BM).
Note: andette représente des montants moyens annuels des annulations cumulées de
la dette extérieure.

En effet, la figure ci-dessous montre les montants moyens annuels d’annulations
accumulés de la dette extérieure par chaque pays de 1989 a 2012 en pourcentage du PIB.
Selon le graphique la République Démocratique du Congo a obtenu le montant moyen annuel
d’annulation cumulé en matiére de réduction de sa dette extérieure le plus élevé avec une
valeur de 17,0094 milliards de dollars US contre une moyenne de 4,001 milliards de dollars
US pour I’ensemble des pays de I’étude. Le montant le plus faible a été obtenu par les
Comores avec un montant de 0,05661 milliards de dollars US soit 56,61 millions de dollars
US. Parmi les pays de 1’échantillon, les Comores sont les derniers pays avoir atteint le point

d’achévement au titre d’Initiatives PPTE et IADM.
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Figure 11.2 : Montants moyens annuels des annulations cumulées de la dette extérieure
obtenues par pays de 1’échantillon de 1989 a 2012.
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Source: Elaboré par 1’auteur a partir des données de la Banque Mondiale (BM).
Note: andette représente des montants moyens annuels des annulations cumulées de
la dette extérieure.

En effet, ’accumulation moyenne annuelle des montants d’annulation de la dette
extérieure pour les pays de I’Afrique de I’Ouest a I’exception du Nigéria s’éleve a 0,283 soit
28,30 % pour I’ensemble des pays €tudiés contre 12,23% des pays de I’Amérique latine sur la
période de 1989 a 2012.
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En dépit de quelques exemples énonces, des études quantitatives et qualitatives
supplémentaires sont nécessaires pour réexaminer 1’impact direct ou indirect des mesures
d’allégements de la dette extérieure au titre d’initiative PPTE et IADM sur la vie des

consommateurs et de son atténuation par rapport aux chocs externes.

2.1.4. Fondements théorique de la relation entre Pinitiative PPTE et le triangle

Croissance - Inégalité - Pauvreté.

i) L’aide au titre de I’initiative PPTE et croissance économique

Depuis I’apparition des premiers modeles de croissance économique, les acteurs du
développement et les économistes s’efforcent d’identifier les liens entre I’appui financier
étranger et le triangle croissance-inégalité-pauvreté dans les PFR. En se basant sur les
modeles de croissance, 1’on considére que, si I’économie génére une consommation et un
investissement tout juste suffisants pour maintenir le niveau de production, il n’y aura ni
croissance, ni épargne. Si la disponibilit¢ de 1’épargne étrangére qui compense le déficit
d’épargne domestique contraint la croissance. Alors, 1’aide au titre de I’initiative PPTE peut
combler 1’écart entre I’épargne domestique et 1’investissement afin d’aboutir a un niveau de
croissance initialement fixé. Le capital issu de I’initiative PPTE comme nouveaux préts peut
donc venir compléter le capital domestique, insuffisant et permettre d’atteindre le niveau de
croissance souhaité. Ces nouvelles ressources financiéres favorisent la croissance en
augmentant le volume et I’efficience des investissements. Partant de ce constat, la faiblesse de
la croissance dans les pays pauvres peut s’expliquer par le manque de ressources financieres.
D’ou I’apport de ces ressources financieres permettra de booster la croissance économique de

ces petites économies.

i) - Initiative PPTE : I’effet inégalité de revenu dans la théorie de la

croissance pro-pauvre.

L’analyse des effets de la croissance sur le niveau des inégalités de revenus est issue
de I’hypothése de Kuznets (1955). D’apres cette hypothése, un niveau élevé d’inégalités
résulte du processus de croissance lui-méme. En effet, ces théoriciens du « trickle-down
development » supposent alors que 1’objectif de la réduction de la pauvreté est atteint au terme

d’un processus inhérent a I’accélération de la croissance. D’ou, la réduction des inégalités et
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la croissance découlent du processus de croissance. Ainsi, les politiques relatives a la
croissance en faveur des pauvres sont fortement liées aux questions de 1I’amélioration de
I’équité et de la résorption des trappes a inégalités, car elles visent a offrir aux pauvres les
opportunités de participer a la croissance économique et de bénéficier de ses avantages. Dans
cette thése, nous considérons qu’une croissance est pro-pauvre lorsqu’elle permet
d’augmenter le revenu des plus démunis plus que proportionnellement par rapport a celui du
reste de la population, ce qui permet de garantir une réduction significative des inégalités
(Ravallion et Chen, 2002 ; Son, 2004). Elles montrent que la croissance du revenu moyen
induit une augmentation proportionnelle des revenus des pauvres. Sous cette hypothese, il va
de soi que I’aide au titre de I’initiative PPTE est mécaniquement bonne pour les pauvres,

puisqu’il a été prouvé qu’elle est bonne pour la croissance.

Par contre, Ravaillon (1997) de son c6té trouve que la réduction de la pauvreté dépend
a la fois du niveau initial des inégalités et de la croissance du revenu moyen. En effet, le
niveau des inégalités peut affecter la pauvreté d’une fagon directe ou d’une fagcon indirecte.
Lorsque les inégalités initiales sont trés élevées, I’effet de la croissance économique sur le
revenu des pauvres se réduit. Dans certains cas, lorsque les inégalités sont extrémement
élevées le taux de réduction de la pauvreté peut étre inélastique a la croissance économique.
Cet effet est appelé « Argument de ’élasticité de la croissance ». Ainsi, le taux de réduction
de la pauvreté est directement proportionnel au taux de croissance corrigé par la distribution.

Comment peut-on mesurer cette variation de réduction de pauvreté et d’inégalité ?

Selon Daymon et Gimet (2007), on utilise un seuil de pauvreté relatif afin d’évaluer la
variation de la pauvreté méme si le niveau de vie des pauvres a augmenté. Pour le faire, on

considére que I’élasticité croissance de la pauvreté (n) peut se décomposer en deux effets : un

effet croissance (n, ) et un effet inégalité (n; ). On alors ;
n=n, +n Avec : n, = P (1) = P(uys 1) o 0y =P (e, v7,) = P (0, v7)

P, : L’indice de pauvreté a la période t; g, : Le revenu moyen de la distribution a la période

t; v, : Ladistribution de revenu a la période t,

n, > 0 signifie que la croissance a été favorable aux riches en I’absence de toute amélioration

du revenu moyen pro-riche. En revanche, si n, <0, la variation de la distribution s’est faite en
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faveur des pauvres (pro-pauvres), ce qui a donc réduit la pauvreté globale (Pt). En somme

I’aide au titre de l’initiative PPTE a un effet positif sur la croissance. Ainsi, I’effet de
redistribution de revenu pourra permettre la réduction des écarts des inégalités de revenu au

sein des populations et par conséquent permettra de reduire la pauvreté.

Il est intéressant de voir comment se positionnent aujourd’hui les PFR par rapport a
cette théorie afin de déterminer si la croissance est une condition suffisante a la réduction des
inégalités et de la pauvreté au sein des pays assistés. Afin, de vérifier ces hypotheses « effet de
croissance » et croissance pro-pauvre, nous précédons dans la section suivante 1’estimation

d’un systéme d’équation simultanée.

2.2. La méthodologie empirique

Cette partie du chapitre décrit intégralement une démarche logique dans le but de
détecter les effets des indicateurs relatifs aux mesures d’allégements de la dette extérieure sur
I’augmentation des dépenses de consommation finale des ménages en termes de réduction de
la pauvreté. Pour ce faire nous testons empiriquement les résultats du modele théorique
concernant les effets directs et indirects (I’efficacité) des mesures d’allegements de la dette
extérieure sur la croissance économique et sur la réduction des inégalités dans les PFR et les
interactions existantes avec la variable relative a 1’augmentation des dépenses de
consommation finale des ménages. L’introduction de 1’aide au titre de I’initiative PPTE dans
ce modele prend la forme d’un choc extérieur exogene. Il convient donc d’estimer leurs effets
sur les dépenses de consommation finale des ménages en tenant compte de leurs effets

simultanés sur la croissance et sur les inégalités.

En effet, nous estimons une équation simultanée qui tient compte du niveau des
dépenses de consommation finale des ménages, des politiques économiques, des indicateurs
institutionnels et des indicateurs d’endettement. Ainsi, I’efficacité optimale est celle qui
égalise le colt de I’allégement de la dette extérieure marginale nécessaire pour sortir une
personne de la pauvreté a de I’amélioration de ses dépenses de consommation finale dans

chaque pays receveur de 1’aide au titre de I’initiative PPTE.
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2.2.1. Spécifications économeétriques

Afin d’examiner économétriquement 1I’impact des indicateurs d’allégement de la dette
extérieure sur I’augmentation des dépenses de consommation finale des ménages dans les
PFR, nous construisons un modeéle structurel composé de plusieurs équations simultanées. Le
modele structurel retenu se base sur 1’existence d’une relation triangulaire entre la croissance
économique, les inégalités et les dépenses de consommation. Ce modéle comporte une
équation de base dérivant des équations de croissance comme celles de Barro (1991, 2001),
Mankiw, Romer et Weil (1992) et Borenztein et al. (1998). Ainsi, nous considérons dans ce
modele les indicateurs d’allégements de la dette extérieure comme un choc extérieur exogene.
Il s’agit donc d’examiner leurs effets sur les dépenses de consommation finale des ménages
dans les PPTE tout en tenant compte de leurs effets simultanés sur la croissance économique
et sur les inégalités. A partir de cette équation de base nous formulons d’autres équations qui
permettent de déterminer des canaux de transmissions par lesquels les mesures d’allégements

de la dette extérieure impactent des dépenses de consommation finale des ménages.

La structure du modele se présente comme suit :

tepib,, = o, + 4,Ing;, + > @, Adette,, + . B X, + &0 [2.1]
h p
Ing;, = a, + y,tcpib;, + Z(DzAde“ei,t,h +Zﬂ22i,t,p + Uiy [2-2]
h p
defm,, = a, + ytepib,, + 4;Ing;, + > @, Adette,,, + . BW,, , +8;, [2.3]
h

Avec : Adette ,, le vecteur des variables de réduction de la dette extérieure au titre de

I’initiative PPTE ; X.

i1, €st le vecteur des variables spécifiques au taux de croissance. Z,, |

est le vecteur des variables spécifiques aux inégalités; W.. le vecteur des variables

itp
spécifiques aux dépenses de consommation finale des ménages. De plus, nous limitons le
nombre de variables explicatives de chaque équation afin de maximiser le nombre de degrés
de liberté. Cela est trés important pour la validité statistique des résultats surtout lorsque le
nombre d’observations est faible (Forbes, (2000)).
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Concernant 1’ensemble des variables explicatives, elles se répartissent selon les

objectifs théoriques de chacune des trois équations ci-dessus.

Par ailleurs, la premiere équation est construite a partir des modeles standards de
croissance (Barro, 2001). Elle est enrichie par l’introduction des montants de dettes
extérieures réduites et annulées, tout comme [’introduction de [’aide publique au
développement dans 1’équation de croissance de Hansen et Tarp (2000), Clements et al.
(2004). Elle explique équation de croissance et renferme les indicateurs des inégalités,

I’indicateur de mesures d’allégement de dettes et les variables de controle.

La deuxiéme explique les inégalités. La variable a expliquer est le coefficient de
GINI : il est la meure la plus utilisée empiriquement pour étudier les inégalités de revenus

dans la société.

Enfin, 1’équation trois explique 1’évolution des dépenses de consommation finale des
ménages. A ce titre nous utilisons dans cette recherche les dépenses de consommation finale
des ménages en pourcentage du PIB (pauvreté monétaire). Cet indicateur est disponible pour
les PFR dans la base de la Banque Mondiale. La croissance économique, des inégalités, les
variables réduction de dette et les variables de contrbles sont testées dans cette équation de

dépense de consommation.

A partir de ce systeme d’équations simultanées, nous déterminons I’effet total et
indépendant des mesures d’allegements de la dette extérieure selon les équations réduites

suivantes.

Ici, B représente 1’effet total des mesures d’allégements de dette sur la croissance :

Py + @
p=—"—" 2.4
1_/1172 [ ]

Et a est I’effet total des mesures d’allégements de la dette extérieure sur les inégalités.

L’équation déduite a partir de B se présente comme suit :

a=y,B+o, [2'5]
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Enfin, I’effet total de ces mesures d’allégements de dettes sur les dépenses de
consommation finale des ménages sous I’hypothése de la combinaison des deux équations

réduites se présente comme suit :

defm, , = Adette, , (7, 8) + Aa + ¢, [2.6]

Afin de tenir compte des caractéristiques des différentes mesures d’allegements de la
dette extérieure ( les interactions des variables d’annulation de dette et réduction de stock de
dette) d’origine publique et décidées par les créanciers dans ce contexte des PFR nous améne
a remplacer 1’équation [2.3] par I’équation [2.7] ci-apres dans le systéme a équation simultané

précédent.

defm,, = a4 + y,tepib, + 4;Ing;, + x, Inandette + 4 Inrsdette

+ ¢, (Inandette x tepib ), + ¢, (Inrsdette  tepib ), + Zn: BW,, +8, [2.7]
p

En effet, le modéle ci-aprés montre le circuit de transmission des effets des mesures
d’allégements de la dette sur I’augmentation des dépenses de consommation finale des

ménages due a I’augmentation de la croissance économique et aux réductions des inégalités.

Ces canaux de transmissions des effets positifs de 1’aide a ’investissement au titre de
I’initiative PPTE montrent que 1’effet de croissance se traduit par le coefficient de force y;
de I’équation de croissance et I’effet d’inégalité est transmis par le coefficient de force A5 de
I’équation d’inégalité. L’effet total conjugué des mesures d’allégements de la dette extérieure
s’impose par le coefficient S de 1’équation [2.4]. Sans doute ces trois effets qui entraineraient
une amélioration du panier de la ménagere par I’augmentation du revenu des ménages. Cette
augmentation des revenus améliore le bien-étre des pauvres, qui se traduit par 1’augmentation
de leurs dépenses de consommation finale dans les ménages. Le résultat de ce mécanisme est
le plus attendu de la communauté internationale dans la politique internationale de I’initiative
PPTE.
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Graphigue 11.1 : Mécanismes de transmission des effets des mesures d’allégements de la

dette extérieure sur les dépenses de consommation finale des ménages.
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(réduction de la pauvreté monétaire)

Source : Circuit élaboré par 1’auteur, adapté du diagramme 1 de Lahimer
université Paris Dauphine ; LEDa,

Note: @, @, @3.75. V3 A4 13 sont les coefficients indiqués dans les équations [1], [2], [3]. A cet
égard, I’effet de chaque variable est toujours indiqué par la méme lettre. Par exemple, la lettre « @ » est
toujours relative aux effets (ou coefficients) des mesures d’allégement de dette extérieure. Par ailleurs, ’indice
de la lettre indique I’équation a laquelle elle appartient. Ainsi, ( ¢, ) est I’effet des mesures d’allégement de dette

dans 1’équation n°1 c’est-a-dire de la croissance. L’objectif du modéle économétrique est d’estimer ces
coefficients. En effet, les effets des mesures de 1’allégement de dettes sur les dépenses de consommation finale

des ménages se décomposent en trois categories: (¢, ) est I’effet des mesures de d’allégement sur la

croissance ; ( @, ) est I’effet des mesures d’allégement de dette sur les inégalités et ( g5 ) est I’effet direct des
mesures d’allégements de dettes sur les dépenses de consommation finale des ménages. La croissance et les
inégalités se causent mutuellement selon les coefficients A, et y, . Enfin, la croissance affecte le taux de

dépenses absolue selon le coefficient ( ;) alors que les inégalités ’affectent selon le coefficient ( A ).
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2.2.2. Description des variables et présentation de I’échantillon de I’étude

La disponibilite et la rareté des données fiables sur la pauvreté et les inégalités sont de
grand probléme pour les chercheurs et les acteurs du développement spécialement lorsqu’il
s’agit des pays a faible revenu. Ainsi, le choix des variables spécifiques a chaque équation a
éte fait de facon a minimiser le risque de corrélation avec les variables endogénes des autres
équations. Dans ces pays, les données sur la pauvreté et sur les inégalités sont issues
d’enquétes nationales menées généralement de fagon quinquennale. Cela implique un faible
nombre d’observations surtout les données sur la pauvreté. Ainsi, sur une période de 23
années, les 133 observations sont réparties comme suit : six pays ayant une seule observation
(Benin, Congo, Liberia, Comores, Haiti et République Démocratique du Congo), quatre pays
ayant deux observations, neufs pays ayant trois observations, douze pays ayant de quatre a

onze observations et un seul pays ayant 20 observations (Honduras).

Par ailleurs, nous considérons les données sur les dépenses de consommation finale
des ménages en pourcentage du PIB [dcfm (%PIB)] en termes de réduction de pauvreté

monétaire. Ceci pour deux raisons :

D’une part, nous estimons qu’elle se référe a I’identification du bien-étre des individus
ou des ménages permettant de distinguer qui est pauvre ou non. Ainsi, I’analyse de 1I’impact
microéconomie de I’initiative PPTE pourrait bien se baser sur les dépenses de consommation
finale des ménages en pourcentage du PIB. Car, elle se rapporte a la facon dont 1’on
appréhende et évalue I’importance relative de la pauvreté au sein d’une population donnée.
De ce point de vue, ’analyse de la situation de la pauvreté monétaire s’appuie a ’'usage des

indicateurs relatifs du bien-étre.

D’autre part, la structure des économies des PED, est caractérisee par les activités
agraires relativement pauvres ou le secteur informel est plus important et la quasi-totalité des
ménages consomment une partie importante de leur propre production de biens. Au regard du
revenu, la consommation est considérée comme étant un meilleur indicateur du bien-étre
pouvant expliquer le niveau de pauvreté dans les PED plus précisément les pays a faible
revenu du fait qu’au cours d’une année les fluctuations des revenus sont plus importantes que
celles des dépenses. Ainsi, I’agrégat de dépenses des ménages prend en compte toutes les

dépenses dites courantes.
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Le tableau I1.1 ci-dessous présente la définition et les sources des variables utilisés

dans les trois équations a estimées.

Tableau I1.1 : description des variables et leurs sources utilisées dans le chapitre I1.

Catégories

Définition des variables et sources

La croissance

économique

Il s’agit du taux de croissance du PIB par habitant (tcpib). Il est le taux de
variation du PIB par habitant. Il est utilisé comme un indicateur de
I’amélioration de la richesse individuelle, assimilée au niveau de vie. Les
données proviennent d’IMD, BM-2014.

Développement
institutionnel

Degreé de liberté de la corruption (corr): mesure le degré de liberté face a
la corruption. Il est exprimé sur une échelle de [0 a 100] dont un degré
proche de 100 signifie que la corruption est faible et qu’elle n’exerce pas
une limitation sur la liberté individuelle. Un degré proche de 0 signifie
que la corruption est grande et qu’elle limite fortement la liberté des
individus. Ils proviennent de la Base de données de I’Universit¢ de
Sherbrooke. www.perspectives.usherbrooke.ca

Qualité de la reglementation (qual) et Efficacité de la gouvernance
(effgov): elles sont exprimées sur une échelle de [0 a 1], une valeur
tendant vers 0 montre une trés mauvaise gouvernance et une valeur
tendant vers 1 montre une trés bonne gouvernance dans le pays. Source :
Global Insight Business Risk and Conditions.

Politique

économique

Montants de 1’aide officielle externe par personne (maih), il permet
d’évaluer si les moyens mis a la disposition des gouvernements sont mis
en ceuvre pour réduire la pauvreté. Investissement domestique en % PIB
(Invesd % PIB), montre la participation des nationaux a la production
nationale; Inflation (Infl) indique la stabilité économique. Acces aux
soins médicaux des enfants est en % des enfants agés de 12 a 23 mois
contre la rougeole, diphtérie, la coqueluche et tétanos (asme). Cet
indicateur fait ressortir la notion de I’équité a travers un ensemble de
variables de vulnérabilité sociale indiquant également a 1’accessibilité des
structures de base. Source : IMD, BM-2014.

Variables de
réduction de la

dette extérieure

Dons, annulations de la dette extérieure (andette) ; réductions des stocks
de dettes extérieures (rsdette), il s’agit des données sur les montants de
réductions et d’annulations de la dette extérieure que les PFR ont obtenus
depuis des années 1989 a 2012. Source : IMD, BM-2014.

Variable proxy

de la pauvreté

Les dépenses de consommation finale des ménages en pourcentage PIB
(dcfm/PIB) sont considérées ici comme un indicateur du bien-étre. Dans
ce contexte, elles expliquent le niveau de la pauvreté et prend en compte
toutes les dépenses dites courantes des ménages. Cette variable peut
s’interpréter comme suit : plus les dépenses de consommation finale des
ménages sont élevées moins la pauvreté est importante, et vice versa.
Source : lls proviennent de la Base de données de I’Université de
Sherbrooke. www.perspectives.usherbrooke.ca

Les inégalités de revenus mesurés par le coefficient de GINI (Ing), elles
sont représentées dans cette recherche a la fois une variable exogéne et
endogene. Cet indicateur joue un role important dans la réduction des
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Variables
d’inégalités

inégalités et permet de capitaliser les inégalités qui existent dans une
société. Aide internationale (aide) et Acces aux filles a I’éducation
secondaire (afieS) sont également des déterminants de la croissance et des
inégalités. Source : IMD, BM-2014

Capital humain

Taux de croissance de la population (tcpop), il mesure la proportion de
nombre d’individus issus des naissances et des immigrations. Elle permet
d’identifier les mesures de 1’effort a faire en matiére de la variation du
capital. Le pourcentage de la population urbaine dans la population totale
(urba), cette variable indique les phases du développement des pays.
Source : IMD, BM-2014.

Variables

d’endettement

Dette extérieure en pourcentage des exportations des biens et services
(detteexp). Cet indicateur montre le niveau d’endettement extérieur des

pays et permet d’identifier si un pays est soutenable ou pas a partir d’un
seuil donné. Source : IMD, BM-2014

Source : Elaboré par auteur

La liste des pays de ’échantillon.

Dans ce chapitre 2, pour 1’analyse empirique, 1’échantillon retenu dans ce chapitre est

composé de trente-trois (33) pays a faible revenu, réparti comme suit : 28 pays de I’ Afrique

subsaharienne et 05 pays latino-américains et du caraibes. Tous ces pays ont rempli les

conditions requises pour bénéficier de l'aide au titre de I'initiative PPTE. Globalement, 1’étude

couvre une période de 25 ans et s’intéresse a la période allant de 1989 a 2014 prenant en

compte toutes les annulations et les réductions de stocks de dettes extérieures. En outre, le

choix des pays est essentiellement basé sur la disponibilité des données.

Tableau 1.2 : liste des pays de 1’étude et leur répartition régionale

Groupe de Pays

Pays

Benin, Burkina Faso, Burundi, Cameroun,
République centrafricaine, République du Congo,
République Démocratique du Congo, Cote

Pays de I’ Afrique subsahariens d’Ivoire, Comores, Ethiopie, Gambie, Ghana,

Guinée, Guinée-Bissau, Liberia, Madagascar,
Malawi, Mali, Mauritanie, Mozambique, Niger,
Ouganda, Rwanda, Sénégal, Sierra Leone,
Tanzanie, Togo, Zambie.

Pays latino-américains et Caraibes Bolivie, Guyane, Haiti, Honduras, Nicaragua.

Source : Elaboré¢ par I’auteur.
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2.2.3. Méthode d’estimation économétrique
La prise en compte des problémes d’endogénéité et de simultanéité a pour nécessité
I’utilisation de plusieurs méthodes. A l'instar les doubles moindres carrées (2SLS), la

Méthode des Moments Généralisés (GMM) et les triples moindres carrés (3SLS).

Le processus de la méthode des doubles moindres carrés (2SLS) se fait a deux étapes
et utilise les moindres carrés ordinaires (MCO). Elle consiste a dériver la forme réduite d’un
modele a partir de sa forme structurelle. Cependant, I’estimateur GMM a été a ’origine
développé par Holtz-Eakin et al., (1988) et Arellano et Bond (1991). D’aprés les travaux
empirigques cet estimateur est généralement utilisé pour tester la causalité dynamique en panel
(Williams, 2009 ; Ciarreta et Zarraga, 2010 ; Belke et al, 2011). En effet, il existe deux types
d’estimateurs : I’estimateur GMM en différences premiéres et I’estimateur GMM en systéme.
L’estimateur GMM tout comme 2SLS permettent d’éliminer les biais générés par 1’omission
de certaines variables explicatives et aussi 1’utilisation des variables instrumentales permettant
d’estimer plus rigoureusement les parametres. Cependant, les deux estimateurs (2SLS et
GMM) présentent des limites en termes de biais de simultanéité. Pour résoudre ce probléme
de biais de simultanéité, Holtz-Eakin et al., (1988) proposent I’utilisation de la méthode des

triples moindres carrés (3SLS).

Afin de remédier aux problémes d’endogénéité et de simultanéité, nous utilisons trois
techniques d’estimation. Ces méthodes s’appuient sur les techniques des triples moindres
carrés appliquée a un panel non cylindré de 33 pays post-achévement tout en faisant varier les

spécifications temporelles et individuelles.

La premiere technique d’estimation est celle de la méthode des triples moindres carrés
(3SLS) en coupe transversale. Cette méthode a été largement utilisée dans les études
empiriques notamment chez Lahimer (2009), Gakpa (2012). Le mécanisme de base de cette
méthode consiste a estimer simultanément les équations du systéme. C’est-a-dire que les
3SLS est une méthode systémique, pour laquelle tous les paramétres du modele sont estimés
conjointement. Cette technique permet de remédier aux problémes d’endogénéité et de
simultanéité. Elle procede en trois temps : d’abord estimer chaque équation par les doubles
moindres carrés (2SLS) ; ensuite, générer les résidus a partir des résultats de la premiere étape

puis les utiliser pour estimer le lien entre les aléas des différentes équations et enfin, appliquer
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les moindres carrés genéralises pour estimer globalement 1’ensemble du modéle en tenant

compte de I’information dérivée a la deuxieéme étape.

La seconde technique s’applique a la méthode d’estimation des triples moindres carrés
avec moyenne temporelle (time average three stage least squared, TA3SLS). Cette technique
d’estimation permet de tenir compte des différences inter-pays en travaillant sur les moyennes

et peut étre interpréter comme étant 1’effet de long terme.

Enfin, la derniére technique se réfere a la méthode des triples moindres carres
pondérés que nous denommerons « 3SLS-P ». Cette technique d’estimations permet
d’¢liminer les différences structurelles entre les pays en centrant les données par rapport a
leurs moyennes. Le fait de centrer les données par rapport a leurs moyennes, pourrait capturer
toute la variance de la variable explicative et conduire a 1I’ignorance des effets des variables
instrumentales. Cette méthode nous donne des estimateurs de court terme. Ces deux derniéres

techniques ont été utilisées dans les études empiriques de Lahimer en 2009.

2.3. Résultats des estimations économétriques et interprétations économiques

Le modéle économétrique dont les résultats sont présentés a plusieurs niveaux
différents ici, estime des interactions entre la croissance, les inégalités et les dépenses de
consommation finale des ménages, tout en mettant en exergue I’impact des annulations et
réductions de stock de dette extérieure dans les pays a faible revenu. Aprées les résultats de
I’analyse descriptive, nous présentons d’abord 1’¢équation de croissance qui teste la validation
des canaux de transmission des déterminants de la croissance a la croissance économique.
Ensuite, nous nous intéressons a la compréhension des déterminants des inégalités et des
dépenses de consommation finale des ménages au sein des pays étudiés. L’ensemble des

résultats est transcrit dans 1’annexe 4.

2.3.1. Analyse des statistiques descriptives

Dans I’analyse des résultats des estimations €économétriques, il est important de jeter
un regard sur 1’analyse descriptive du comportement naturel des données dont nous disposons.
Rappelons que les indicateurs institutionnels utilisés dans cette étude notamment le degré de
liberté face a la corruption est exprimé sur une échelle de [0 a 100] dont un degré proche de
100 signifie que la corruption est faible et qu’elle n’exerce pas une limitation sur la liberté
individuelle. Un degré proche de 0 signifie que la corruption est grande et qu’elle limite
fortement la liberté des individus. L’efficacité gouvernementale et la qualité de la
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réglementation sont exprimées sur une échelle de [0 a 1], une valeur tendant vers 0 montre
une tres mauvaise gouvernance et une valeur tendant vers 1 montre une trés bonne
gouvernance dans le pays. A partir du Tableau 11.3, nous observons que la moyenne de tous
ces indicateurs institutionnels n’atteint pas la moiti¢ de la valeur de I’échelle et la valeur
minimale est tres faible, ce qui nous interpelle sur les problemes de gouvernance dans les
pays étudiés. Nous notons également un grand écart entre nos variables d’intéréts notamment
les indicateurs sur les montants dons et annulations de la dette extérieure (Min:-160000 et
Max: 497.10°) et les réductions des stocks de la dette extérieure (Min : 1 et Max: 475.10°)
par rapport aux autres indicateurs. Ceci, afin de corriger ces grands écarts nous utilisons dans
nos regressions une transformation logarithmique de ces deux variables. Avec cette
transformation du logarithmique on a : les montants dons et annulations de la dette extérieure
(Min: 9,90348 et Max : 22,3267) et les réductions des stocks de la dette extérieure (Min :
0,00000 et Max : 22,2804).

Tableau 11.3 : Statistiques descriptives des variables du modéle

Variables Obs. Mean Std. Dev Min Max

dcfm (%PIB) 745 78,9288 13,6186 12,2669 178,185
Tepib 751 0,97207 4,84789 -47,3142 36,7670
Ing 133 45,9154 8,18624 29,8300 64,3000
Inandette 749 16,7732 2,12412 9,90348 22,3267
Lnrsdette 792 4,08155 7,53216 0,00000 22,2804
Corrup 566 23,4929 9,97070 10,0000 70,0000
Maih 792 62,5722 45,6268 2,79042 402,352
afieS 386 71,6661 20,8792 31,0620 163,209
Effgov 462 0,37215 0,11059 0,12500 0,68750
Invesd (%PIB) 762 21,5529 19,5954 -2,42435 150,033
Urba 791 33,6918 13,9147 5,34420 67,2238
Asme 791 65,7231 21,4457 12,0000 99,0000
dette/exp 690 492,264 563,398 33,1726 4223,91
Qual 462 0,38642 0,10880 0,12500 0,62500
Tcpop 792 2,53724 1,20723 -7,59730 10,2584
Infl 710 60,7029 912,272 -8,48424 23773,1
Aid 755 539,482 569,752 0,10027 5532,48

Source: Estimation de l'auteur a partir du logiciel Stata 11.0

En se référant a 1’analyse comparative de certaines variables, nous observons une

disparité entre les pays de I’échantillon. Concernant les inégalités (Ing), apres les points
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achévements de certains pays, on note une augmentation des inégalités au Togo, ou elles sont
passées de 34,41 en 2006 a 39,29 en 2011; en Ouganda elles passent de 42,62 en 2006 a 44,3
en 2009 et au Malawi 39,02 en 2004 a 43,9 en 2010. C’est dire combien le probléme de
répartition de revenus et de gouvernance institutionnelle se pose dans ce groupe de pays. La
différence de ces écarts évolutifs a été observée aussi sur les variables telles que le taux de
croissance du PIB (tcpib) et les montants de 1’aide publique au développement par habitant
(maih). Quant a I’évaluation des montants de I’aide publique au développement par habitant
(maih), les statistiques indiquent en 2010 une valeur de 212,47 au Guyane ; 71,63 au Sénégal
et 56,05 en République Démocratique du Congo. Au Togo, on observe une diminution du
montant d’aide publique au développement par habitant soit 64,07 en 2010 et 36,34 en 2012.
Il en est de méme pour le Nicaragua (113,75 en 2010 et 88,85 en 2012). Ceci montre la
problématique de la gestion des finances publiques et 1’orientation des politiques publiques
par les autorités. La variable investissement domestique en pourcentage du PIB présente
également un écart notable : sur la période de notre étude, Haiti réalise en moyenne un
I’investissement domestique en % PIB de 125,89 contre 10,74 pour le Centrafrique. Ces
écarts observés sont liés aux différentes capacités de développement et a la conjoncture

économigue internationale.

Par ailleurs, nous étudions également la matrice des corrélations entre les variables du
modele afin d’éviter les biais statistiques et de réduire les risques d’endogénéité (représenter

en Annexe 4-1.).

2.3.2. Equation de la croissance

Le tableau I1.4 ci-dessous présente les résultats économétriques de 1’équation des
déterminants de la croissance économique. Ces résultats montrent qu’a court terme la variable
des montants de réduction du stock de la dette extérieure a un effet positif sur la croissance
économique dans les pays étudiés. Elle est statistiquement significative dans les estimateurs
des triples moindres carrés en coupe transversale (3SLS) et des triples moindres carrés
pondéré (3SLS-P) c’est-a-dire a court terme. Son effet est également positif avec 1’estimateur
des triples moindres carrés avec moyenne temporelle mais non significatif. Il est a rappeler
que des montants de stocks de dettes réduites estimés dans ce modele seraient orientés vers les
secteurs a moins potentiels de croissance dont les effets n’améliorent pas le bien-étre des
populations des pays récipiendaires. Par ailleurs, 1’effet positif de ces montants de stocks des
dettes réduites sur la croissance valide 1’hypothése du syndrome hollandais dans les pays
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« post-achévement ». Notre deuxiéme variable d’intérét est les montants moyens de dons et de
dettes extérieures annulés par les créanciers. Celle-ci est statistiquement significative a court
terme (3SLS-P) mais est de signe négatif dans les trois estimateurs (3SLS, 3SLS-P, TA3SLS).
A court termes, les montants moyens de dons et de dettes extérieures annulés ne participent
pas a la croissance économique dans les PFR « post-achevement ». D’une part, ce résultat
suggérait la mauvaise gestion des montants de dette convertis dans les différents secteurs
porteurs de croissance. D’autre part, le contenu des conditionnalités que présentent des
initiatives d’allégements de la dette traduirait le manque d’opportunités dans les pays « post-
achévement ». Par conséquent, influent dans les pays bénéficiaires des effets désincitatifs a

I’effort.

Tableau 1.4 : Estimations des déterminants de la croissance

Variables 3SLS TA3SLS 3SLS-P

Ing -0,253*** (-2,87) -0,038 (-0,57) -0,019%** (-3,81)
Effgov 25,40%* (2,44) 17,040%**  (2,83) 123,6 *** (3,07)
Inandette -0,002 (-0,12) -0,012 (-0,82) -0,0017 * (-1,74)
Corrup -0,100 (-1,27) 0,057 (1,51) 0,0007 (0,52)
Lnrsdette 0,051** (2,41) 0,0024 (0,25) 0,0107 *** (3,18)
dette/exp 0,004 (2,73) 0,0004 (0,49) -7,7e-07 (-0,63)
Qual -26,62%** (-2,75) -12,06** (-2,15) -117,92 *x* (-2,84)
Tcpop -0,129 (-0,24) -0,258 (-0,54) -1,519 ** (-2,40)
Infl 0,180 (1,60) -0,001 (-1,29) -0,0001 (-0,60)
Invesd (%PIB) 0,133 (1,43) 0,038 (0,93) 0,0002 (0,63)
Cons 11,09 (1,29) 3,027 (0,39) 61,47*** (3,45)
Obs. 36,000 32,000 134,00

RMSE 3,0702 1,1382 13,493

Chi2 23,840 31,380 80,060

Prob 0,0080 0,0005 0,0000

R2 0,1203 0,4748 3,0807

Note : les chiffres entre parenthéses représentent les statistiques de student (***) significatif au seuil de 1%,
(**) significatif au seuil de 5% ; (*) significatif au seuil de 10%.

Source: Estimation de l'auteur a partir du logiciel Stata 11.0

Ces conditionnalités issues de 1’annulation de la dette ne sont pas favorables a la
croissance dans la mesure ou les pays bénéficiaires ne sont plus incités a assainir les finances
publiques pour une meilleure gestion et d’orientation des politiques publiques dans le sens de
booster la croissance pour un développement durable au lendemain du point d’achévement.
En outre, ces mesures donneraient plus aux pouvoirs publics les possibilités d’extorsion de

fonds public et pire encore 1’orientation de ces fonds dans les secteurs non promoteurs. Cet
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effet réducteur (I’effet négatif) sur la croissance réside dans la formulation des instruments ou
des conditionnalités qui accompagnent les initiatives. Par contre, les résultats montrent que les
variables institutionnelles notamment, I’indicateur captant 1’efficacité gouvernementale
(effgov) est significative et de signe positif dans les trois techniques d’estimations (3SLS,
3SLS-P, TA3SLYS). Cela nous permet de dire qu’une hausse de cet indice de 1% dans le sens
de I’amélioration de la qualité des services publics, la qualité bureaucratie, la compétence des
fonctionnaires, la politique et la crédibilité gouvernemental dans le respect de ses
engagements vis-a-vis des acteurs économiques et politiqgues augmenterait la croissance de
25,40 % avec I’estimateur des 3SLS, 17,040 % avec la méthode TA3SLS et 123,6 % avec la
méthode 3SLS-P. Quant a la variable de la réglementation de la loi (qual) elle est significative
mais de signe négatif. Traduit ainsi, combien de fois les problémes de I’indépendance
judiciaire, de I’impartialité de la justice, de I’intégration du systeme légale et de I’interférence
militaire se pose dans ces pays. Cette recherche suggérait qu’une mauvaise pratique judiciaire
de 1% baisserait la croissance de 26,62 % avec les 3SLS ; 12,06% avec TA3SLS et 117,92%
avec 3SLS-P. La deuxiéme catégorie de variable d’intérét est 1’inégalité¢ (Ing). Elle est
statistiquement significative. Son signe négatif permet de conclure qu’une hausse de I’indice
de I’inégalité de 1 % baisserait la croissance de 25,3 % avec 1’utilisation de la méthode des
3SLS en coupe transversale et de 1,9 % avec la méthode des 3SLS-P a court terme. La
tendance de ces résultats est conforme a plusieurs études empiriques, celles de : Deininger et
Squire (1998) trouvent qu’il est égal a 0,047. Pour Lahimer (2010) montrent qu’une
augmentation de 1’indice de GINI de 1 point baisserait la croissance de 0,13 point dans la
méthode (TA3SLS) et de 0,63 point dans la méthode (3SLS-P). Forbes trouve en 2000 que
I’ampleur de I’effet des inégalités sur la croissance est de 0,0036 ; et les résultats de Mbabazi
et al., (2002) indiquent qu’il est de I’ordre de 0,04.

2.3.3. Equation des inégalités

Le tableau 11.5 ci-dessous présente les coefficients estimés du modéle des inégalités et
ressort trois types d’effets : Les effets des mesures de réduction de la dette extérieure ; les
effets des indicateurs institutionnels et les effets de croissance économique sur les inégalités.
L’appréciation de 1’effet des mesures de réduction de la dette sur les inégalités nous conduit a
regarder les variables regroupant des montants moyens de dons et de dettes extérieures
annulés (Inandette) et la variable de réduction du stock de la dette (Inrsdette). Il faut rappeler

que les caractéristiques institutionnelles des pays de 1’étude expliquent une grande partie de la
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maniere dont les revenus sont distribues a la population. Ils sont donc une partie indéniable
dans le processus de compréhension des niveaux d’inégalités initiales et de leurs variations.
En réalisant ces tests, nous trouvons que la variable des montants moyens de dons et de dettes
extérieures annulés est statistiquement significative dans le court terme (3SLS-P) et de long
terme (TA3SLS) au seuil de 10 % (tableau I1.5).

En effet, en utilisant la méthode des 3SLS-P et TA3SLS, I’augmentation des montants
moyens de dons et de dettes extérieures annulés de 1 point impliquerait une baisse du
coefficient de GINI (inégalité) de 0,109 point (colonne 3) et de 0,089 point (colonne 5) du
tableau 11.5. Par contre les réductions des stocks obtenus avec des dons et annulations de la
dette extérieure et a travers d’autres instruments notamment les rachats et autres regroupés par
BM sous le terme de réduction du stock de la dette extérieure sur les inégalités est positive et
statistiquement significative dans les méthodes des 3SLS au seuil de 10 % et 3SLS-P au seuil
de 5 %. Ce qui suppose que cette variable augmenterait dans la quasi-totalité des disparités au
sein des populations de notre panel. Elle accroit des inégalités au taux de 0,5206 point dans
3SLS-P et de 0,0678 point dans 3SLS. Cela peut s’expliquer par le fait que la corruption
affecte directement les interactions entre les agents économiques tels que la réalisation de
contrat, les droits de propriété, les procédures administratives et le fonctionnement du secteur
public dans I’utilisation de ses fonds convertis par les créanciers dans I’investissement du
développement. Ainsi, une bonne orientation de ses fonds serait synonyme d’une plus grande
égalité au niveau de 1’acceés aux opportunités. Cela traduit également la présence d’une
mauvaise gouvernance institutionnelle et financiere dans les pays bénéficiaires de I’initiative
PPTE. Par ailleurs, la théorie économique montre que la mauvaise qualité institutionnelle
(efficacité gouvernementale et la qualité de la réglementation de la loi) accompagnée de
corruption est susceptible d’augmenter des inégalités dans les pays récipiendaires en
favorisant les agents économiques les plus mentis. Les résultats du modéle vont dans ce sens
si nous considérons ’indicateur de ’efficacité gouvernementale (colonne 1 et 5) du tableau
I1.5 et dans la colonne 3 la valeur 9,682 du coefficient de la qualité de la reglementation de la
loi (qual). Dans ce sens, elles augmentent les inégalités au sein de la société. Ceci pourrait étre
expliqué par la mauvaise justice dans le reglement des conflits entre les agents économiques
dans les pays concernés. Ainsi, une amélioration de 1’efficacité des services gouvernementaux
et de I’Etat de droit constituerait des facteurs favorables a la réduction des inégalités a travers

une redistribution plus juste et equitable des ressources nationales.
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Le taux de croissance du PIB est négativement corrélé aux inégalités dans la méthode
3SLS-P au seuil de 5 %. Une hausse de 1 % du taux de croissance du PIB entrainerait une
réduction de 44,21 % des inégalités. Cela peut s’expliquer, du fait que 1’effet de la croissance

affecte directement les interactions entre les acteurs économiques.

Concernant certaines de nos variables de contréles, elles sont aussi significatives. Le
taux d’urbanisation est significatif et de signe positif dans la méthode des 3SLS. Ainsi, une
hausse de 1% de cette variable accroit des inégalités dans les milieux urbains de 0,185 % ;
0,155 % et 0,029 % respectivement dans les méthodes des 3SLS; TA3SLS et des 3SLS-P.
Ceci montre que les populations rurales espérant avoir une meilleure vie, quittent les
campagnes vers les villes ou les salaires sont plus élevés, se retrouvent frappés par la
marginalisation dans ’accés des opportunités. Par conséquent, cette augmentation de la

population urbaine provoque une augmentation des inégalités au sein de notre échantillon.

Tableau 11.5 : Estimations des déterminants des inégalités

Variables 3SLS TA3SLS 3SLS-P

Tcpib 0,117 (0,11) -0,384 (-0,27) -44,21** (-2,07)
Inandette -0,044 (-1,38) -0,109* (-1,86) -0,089* (-1,74)
Lnrsdette 0,067* (1,90) 0,038 (0,98) 0,520** (2,43)
afieS 0,232*** (4,10) 0,166*** (2,72) 0,0003 (0,05)
Asme 0,157* 79 - e e e
Tcpop 2,616** (2,06) -2,629 (-1,06) -80,12*** (-3,38)
Maih -0,063** (-2,04) 0,038 (-0,62) -0,003 (-0,49)
Effgov 21,83 (1,08) -18,29 (-0,40) 5,95e+3*** (2,63)
Qual -20,11 (-0,82) 9,682 (0,27) -5,6e+3*** (-2,73)
Urba 0,185** (2,04) 0,155 (1,55) 0,029 (0,57)
Cons 13,63 (1,02) 68,87 (3,86) 3125,0*** (10,03)
Obs 36,000 32,000 134,00

RMSE 4,5288 5,4773 689,20

Chi2 107,92 20,940 58,460

Prob 0,0000 0,0125 0,0000

R2 0,7520 0,3733 0,2084

Note : les chiffres entre parenthéses représentent les statistiques de student (***) significatif au seuil de 1%,
(**) significatif au seuil de 5% ; (*) significatif au seuil de 10%.

Source: Estimation de I'auteur a partir du logiciel Stata 11.0

En ce qui concerne la variable du montant de 1’aide publique au développement par
habitant (maih), elle est significative et réduirait des inégalités de 0,063 % pour une hausse de

1 % de sa valeur avec la méthode des 3SLS (colonne 1) tableau I1.5. Ce qui est conforme aux
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résultats trouvés par Anatole (2012) pour les pays de I’ Afrique subsaharienne. Ou, il trouve
que I’aide publique au développement par habitant est négative et significative dans la
méthode SUR (Seemingly Unrelated Regression) et des triples moindres carrées. Ce qui
montre qu’une aide internationale bien orientée réduit des inégalités dans les pays
bénéficiaires. La variable relative a 1’accés aux soins médicaux des enfants (asme) est

positivement corrélée aux inégalités au seuil de 10 % dans la méthode 3SLS.

L’acces aux opportunités a des structures de base de soins médicaux impliquerait une
augmentation des inégalités entre des citoyens dans la société. Le résultat traduirait que la
majorité des enfants agés de 12 a 23 mois n’arrivent pas se couVvrir des soins médicaux définis
faute de moyens financiers. Cet indicateur fait ressortir la notion de 1’équité a travers un
ensemble de variables de vulnérabilité sociale indiquant également a 1’accessibilité des
structures de base dans le pays. Il en est de méme la question de 1’accés aux filles a
I’éducation secondaire (afieS) significatif au seuil de 1% (colonne 1) du tableau II.5.
Globalement, P’initiative PPTE n’a pas permis de résoudre des questions de pauvreté et

d’équité au sein des populations des pays bénéficiaires.

2.3.4. Equation de dépenses de consommation finale des ménages
Dans cette partie, ’analyse des résultats de 1’équation de dépenses de consommation
finale des ménages se concentre sur 1’étude des effets des mesures d’allégements de la dette

extérieure, de la croissance economique, des inégalités et sur quelques variables de contréles.

La variable des inégalités a des effets mitigés sur les dépenses de consommation finale
des ménages. En effet, avec la méthode 3SLS, elle est non significative et du signe positif.
Autrement dit, elle entrainerait une augmentation du pouvoir d’achat des ménages de 0,940 %
pour une hausse de 1% des écarts de 1’inégalité. Ce résultat suggérait la concentration de
I’accumulation de capital chez les plus mentis entrainant la hausse des dépenses globales de
consommation finale des ménages. En revanche, a long terme (TA3SLS) et en court terme
(3SLS-P), les coefficients de I’indice de I’inégalité sont négatifs et traduiraient une
augmentation des dépenses de consommation finale des ménages dans les pays étudiés.

Par ailleurs, la réduction du stock de la dette au titre de I’initiative PPTE agit
négativement et significativement sur les dépenses de consommation finale des ménages dans
les méthodes 3SLS au seuil de 10% et par conséquent entraineraient une augmentation du
degré de la pauvreté monétaire (colonne 1) du tableau I1.6. A ce titre le modele montre que les
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réductions des stocks de dettes ne favorisent pas directement a 1’augmentation des dépenses
de consommation finale des ménages et par conséquent a une réduction de la pauvreté. Les
montants moyens de dons et de dettes extérieures annulés au titre de I’initiative PPTE sont
révelés significatifs a long terme (TA3SLS) et en court terme (3SLS-P) et sont suivis par une
augmentation de I’incidence du degré de la pauvreté car ils réduisent a court terme et a long
terme les dépenses de consommation finale des ménages. Ceci nous interpelle de nouveau sur
le contenu des conditionnalités des mesures d’allégements de la dette extérieure, du fait que la
variable de réduction de stock dettes n’est pas significative dans le court-terme et de long-
terme. De plus, sur I’hypothése selon laquelle, I’initiative PPTE est la clé de la réduction de la

pauvrete.

Tableau 11.6: Estimations des déterminants des dépenses de consommation finale des

ménages

Variables 3SLS TA3SLS 3SLS-P

Tcpib 1,540 (1,32) 2,790 (0,91) 72,33 (0,65)
Ing 0,940 (2,44) -0,258 (-0,39) -0,204 (-0,43)
Lnandette 0,0403 (0,71) -0,415%** (-3,36) -0,504%** (-3,99)
Lnrsdette -0,1119* (-1,85) 0,0913 (1,16) -0,327 (-0,43)
Urba -0,375%** (-3,91) -0,040 (-0,24) -0,272 (-0,71)
Infl -0,009 (-0,03) 0,012 (1,18) 0,072 (0,75)
Maih 0,098%* (2,14) -0,021 (-0,23) -0,012 (-0,27)
afieS -0,238* (-1,80) 0,027 (0,18) 0,088* (1,87)
Effgov 12,01 (0,73) -2,844 (-0,10) -341,7 (-0,18)
Asme 0,087 0,77) e e e e
Aid -0,002 (-1,07) -0,001 (-0,22) -2,85e-04 (-0,64)
Cons 40,87 (2,35) 203 4%** (4,46) 8,94e+04*** (7,97)
Obs, 36,000 32,000 134,00

RMSE 8,8542 8,8363 1529,3

Chi2 29,730 24,620 31,260

Prob, 0,0017 0,0061 0,0005

R? 0,1937 0,4218 0,1578

Note : les chiffres entre parenthéses représentent les statistiques de student (***) significatif au seuil de 1%,
(**) significatif au seuil de 5% ; (*) significatif au seuil de 10%.

Source: Estimation de l'auteur a partir du logiciel Stata 11.0.

En ce qui concerne les montants de 1’aide officielle externe par personne (maih), il est
statistiquement significatif en coupe transversale. En terme monétaire cette variable améliore
faiblement (0,098) les conditions de vie des populations (colonne 1) du tableau I1.6. C’est

ainsi que les moyens mis a la disposition des gouvernements ne sauraient pas totalement
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investis pour réduire la pauvreté dans les pays bénéficiaires. L’acces des filles a 1’éducation
est utilisé dans cette recherche pour capitaliser la proportion des filles ayant 1’accés a
I’éducation secondaire par rapport aux gargons. Cet indicateur introduit dans la méthode 3SLS
est significatif et impacte négativement le panier de la ménagere. Ceci confirme 1’hypothése
selon laquelle les inégalités dans 1’acces a 1’éducation contribuent a la sévérité de la pauvreté

dans ces pays.

Dans les études économétriques, les modéles a équations simultaneées permettent
d’analyser les effets directs et les effets totaux de chaque variable sur la variable d’intérét.
Dans notre cas, les mesures d’allegements de la dette extérieure affectent la croissance
économique qui a son tour impacte les inégalités et la pauvreté. Dans un autre canal, les
mesures d’allégements de la dette agissent directement sur les inégalités et les dépenses de
consommation finale des ménages qui elles-mémes affectent la croissance économique. Afin
de prendre en compte de toutes ses interactions a partir de D’effet total des mesures
d’allegements de dette sur le triangle croissance, inégalités et dépenses de consommation nous
nous recourons aux mod¢les réduits de nos équations estimés. A ce titre, I’effet total des
mesures d’allégement de la dette sur les dépenses de consommation finale des ménages en
termes de I’incidence de la pauvreté monétaire se décompose en trois effets, dont deux
indirects a travers respectivement la croissance et les inégalités, et un direct. Le résultat final
dépend non seulement du signe et de ’ampleur de chaque effet mais aussi de ’importance de

chacun de ces facteurs dans 1’équation de dépenses de consommation finale des ménages.

Le tableau I1.7 présente 1’effet total des mesures d’allégements de dette extérieure sur
la croissance économique, les inégalités et les dépenses de consommation finale des ménages

tout en prenant en compte les méthodes d’estimations et des différentes hypotheses.

Tableau 11.7 : Effet total des mesures d’allégements de la dette sur la croissance, les
inégalités et les dépenses de consommation finale des ménages

3SLS TA3SLS 3SLS-P
Effet total sur la croissance B) 0,04174 0,00271 0,00506
Effet total sur les inégalités (o) 0,02868 -0,07134 0,20692
Effet total sur I'incidence de la pauvreté 0,01893 -0,29773 -0,50664

Note : les effets totaux des mesures d’allégements de la dette extérieure sur la pauvreté, la croissance et les
inégalités sont calculés a partir des estimations trouvées dans les tableaux (11 2, 3, 4) et en fonction des
formules [2.5], [2.6] et [2.4].

Source: Elaboré par I’auteur a partir des estimations.

85



Globalement, les résultats montrent que les mesures d’allégements de la dette
extérieure entraineraient une augmentation de la croissance économique dans les pays de
notre échantillon. L’impact de ces mesures d’allégements sur la croissance aura un effet réel
si les ressources obtenues au titre de I’aide a I’initiative PPTE ou d’investissement soient bien
orienté. En effet, les résultats du calcul de I’effet total de long terme (TA3SLS) et de court
terme (3SLS-P) montrent clairement qu’il s’agit d’un effet favorable & réduction des dépenses
de consommation finale des ménages. Les effets de I’aide au titre de I’initiative PPTE sur la
réduction de la pauvreté sont négatifs car I’effet inégalité dépasse 1’effet croissance et par
conséquent compromet les efforts d’augmentation des dépenses de consommation finale des
ménages en termes de lutte contre la pauvreté. Méme si dans les trois méthodes d’estimations
montrent que I’effet total des mesures de réduction de dettes accroit la croissance, il est
évident que cette derniére n’est pas pro-pauvre, dans la mesure ou, il réduits les dépenses de
consommation final des ménages (colonne 2 et 3 de la 3*™ ligne du tableau 11.7). En effet,
I’effet total calculé ici sur la croissance dépend de I’ampleur et le signe des effets cumulés des
différents indicateurs utilisés pour le compte des mesures d’allégements de la dette extérieure
sur la croissance et les inégalités; de ’ampleur et le signe de la double causalité entre la
croissance et les inégalités et enfin 1’¢lasticité des revenus des pauvres et le systéme de

distribution.

Les résultats du tableau I1.7 montrent avec la ligne (2) de la colonne deux (02) une
situation positive des mesures d’allegements de la dette extérieure sur la réduction des
inégalités et ceci pour deux raisons : d’abord la négligence des effets individuels dus aux
caractéristiques structurelles des pays et ensuite 1’accumulation compensatoire des effets
directs des montants de dons et d’annulations et celui des réductions de stocks de la dettes
extérieure (somme des deux effets) dans les équations réduites. Sous ces conditions, les
mesures d’allégements de dettes réduisent les inégalités, indirectement a travers la croissance
¢économique. Par la suite, la réduction des inégalités se répercutera sur 1’amélioration du
pouvoir d’achat des ménages dii a I’augmentation des dépenses de consommation finale des
ménages et entrainerait la baisse de I’incidence de la pauvreté monétaire. C’est ce qui est

difficile a observer dans le contexte actuel dans ces pays.

Nous reprenons le systeme d’équation plus haut en remplacant I’équation [2.3] par

[2.7]. Ainsi, le tableau ci-aprés montre les résultats du nouveau systéme d’équation [2.1],
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[2.2] et [2.7] a partir des estimations des déterminants de 1’augmentation des dépenses de

consommation finale des ménages (Tableau 11.8).

L’observation faite a partir du long terme (TA3SLS du Tableau 11.8)) sur la nature des
coefficients de nos variables relatifs au taux de croissance du PIB, aux réductions des stocks
et aux dons et annulations de la dette extérieure nous permet de calculer des seuils pour
observer les effets positifs de la croissance, des mesures d’allégements de la dette sur
I’incidence de la pauvreté. En effet, sur cette base nous déduisons que l’'impact de la
croissance sur les dépenses de consommation finale des ménages sur le long terme est donné

par 1I’équation suivante :
Imptcpib = 12,415 — 0,0490 Inandette

Pour que cet effet soit bénéfique sur les dépenses de consommation finale des

ménages en pourcentage du PIB (réduire la pauvreté monétaire), il faut que :
Inandette > 12,415 / 0,0490 = 253,367 point dcfm

Ceci, montre qu’un montant annuel moyen de dons et d’annulation de la dette
extérieure supérieure ou égal a 253,367 point des dépenses de consommation finale des
ménages (dcfm % PIB) peut permettre de résoudre le probleme de pauvreté auquel font face
les pays de notre échantillon. Autrement dit, si un pays arrive a capitaliser le profit de cet
indicateur dans le sens de la contribution du panier de la ménagére a hauteur de 253,367 point

dans les dépenses de consommation des ménages, sans doute réduirait la pauvreté monétaire.

Cependant, la nature et I’orientation des aides a I’investissement au titre de 1’Initiative
PPTE en s’ajoutant aux problémes de gouvernance, il sera difficile d’envisager 1’existence de
ces retombées positives sur I’amélioration des conditions de vie des populations. Si nous nous
referons au coefficient de 1’aide publique au développement, bien qu’il soit positif, nous
trouvons comme Johansson (2010), un effet non significatif a long terme (TA3SLS). 1l s’agit
d’un résultat pouvant étre expliqué par la non prise en compte de la qualité des politiques
¢conomiques (Burnside et Dollar (2000)) ou par le fait que ’effet de 1’aide s’exerce dans le

long terme (Minoiu et Reddy, (2010)).
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De la méme maniére, en suivant I’analyse en coupe transversale (3SLS) nous
déduisons que I’'impact des montants moyen de dons et d’annulation de la dette extérieure

(Impandette) sur la réduction de la pauvreté, est donné par 1I’équation suivante :
Imp (Inandette) = 0,4259 - 0,1673 tcpib
Pour que cet effet soit bénéfique, il faut que :
tcpib > 0,4259/0,1673 = 2,545 dcfm

Ces résultats montrent que ces formes de I’initiative PPTE et de 'TADM ne sont
efficaces dans les PFR ou la croissance contribuerait plus de 2,545 point dans les dépenses de
consommation finale des ménages. Ce qui est évident pour les pays étudiés dans la mesure ou
les richesses nationales sont inégalement répartis, d’ou cette croissance n’est donc pas pro-

pauvre.

En reprenant la méme analyse comme précédemment avec ’accumulation des effets
(Adette) des montants de réduction de stock de dette extérieure et des montants moyen de
dons et de dette extérieure annulés sur la croissance et sur les dépenses de consommation

finale des ménages afin de réduire la pauvreté s’écrit comme suit :
Imp (tcpib) = 12,412 - 0,0436 Adette
Pour que cet effet soit positif et bénéfique sur la réduction de la pauvreté, il faut que :
Adette > 12,412 / 0,0436 = 284,678 % dcfm.

Donc les rachats et d’autres instruments utilisés dans la réduction de la dette doivent
contribuer plus de 284,678 point dans les dépenses de consommation finale. Une fois encore,
nous retombons sur la question de répartition des revenus nationale. Nous rappelons que
« Adette » est le vecteur de I’ensemble des instruments ou des indicateurs de réduction de la

dette extérieure (les montants de dette annulés et les montants stocks de réduction de dette).
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Tableau 11.8: Estimations des déterminants de la pauvreté

Variables 3SLS TA3SLS

Tcpib 44,389%* (2,13) 12,415%** (3,00)
Ing 1,6560*** (3,11) -0,5039 (-0,90)
Lnandette 0,4259*** (2,60) -0,3561*** (-3,06)
Lnrsdette -0,2705** (-2,51) 0,0538 (0,06)
Inandette*tcpib -0,1673** (-2,04) -0,0490%*** (-3,06)
Inrsdette*tcpib 0,0460* (1,73) 0,0054 (0,74)
Urba -0,6432%** (-4,22) -0,0599 (-0,44)
Infl 0,3094 (0,91) 0,0027 (0,34)
Maih 0,1951** (2,55) -0,0427 (-0,63)
afieS -0,5600%** (-3,42) 0,0901 0,71)
Asme 0,2719* (1,69 e e
Effgov. e e 8,1941 (0,37)
Aid -0,0073* (-1,90) 0,0033 (0,59)
Cons -73,645 (-1,64) 192,3%** (4,78)
Obs, 36,000 32,000

RMSE 15,151 7,7492

Chi2 48,470 43,270

Prob, 0,0000 0,0000

R? 2,4954 0,5667

Note : les chiffres entre parenthéses représentent les statistiques de student (***) significatif au seuil de 1%,
(**) significatif au seuil de 5% ; (*) significatif au seuil de 10%.

Source: Estimation de l'auteur a partir du logiciel Stata 11.0

Afin de tenir compte des spécificités du pays, dans ce travail nous illustrons le cas du

Togo comme éléments d’évaluation dans ce processus de conversion de dette.

2.4. Illustration du cas Togolais : éléments d’évaluation

L’atteinte par le Togo du point de décision de I’initiative PPTE, le 25 novembre 2008 et
du point d’achévement le 14 décembre 2010, s’est traduite par un allégement de sa dette
multilatérale, d’une annulation de 95 % de sa dette vis-a-vis des créanciers du Club de Paris
(soit 308,4 milliards de FCFA) et d’une annulation par la Banque mondiale et la Banque
africaine de développement (BAD) d’environ 357 milliards de FCFA. La dette extérieure,
établie a 51,6 % du PIB en 2009, a pu ainsi étre ramenée a 16,6 % fin 2010 et 14,2 % fin
2011. Cette situation a contribué & restaurer la solvabilité de 1’Etat Togolais et a pu rendre
soutenable son endettement extérieur. Cependant, en quoi I’atteinte du point d’achévement a-
t-il permis d’avancer dans ’atteinte des OMD au Togo ? Initiative PPTE a-t-elle eu des effets

pervers sur son endettement intérieur ?
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2.4.1. Initiative PPTE, réduction de pauvreté, protection social et travail

Dans le cadre de lutte contre la pauvreté, I’amélioration et la disponibilité des services

d’éducation et de santé fait apparaitre les ¢léments suivants :

En matiére d’éducation : les efforts consentis au cours de ces dernieres années par le
gouvernement ont porté : le taux brut de scolarisation (TBS) a atteint 114,5 % en 2012/13 par
rapport a 112 % en 2007. Ceci, due a la progression des inscriptions au premier cycle primaire
depuis de 2011(école primaire gratuite). Au total, la part des dépenses d’éducation dans
I’ensemble des dépenses budgétaires a progressé de plus de 0,7 points entre 2007 et 2013,
atteignant ainsi I’équivalent de 4,4% du PIB en 2013 (UNESCO, 2014).

En matiére de santé : les principaux indicateurs de santé de base se sont améliorés depuis
le point d’achévement 2010, notamment en ce qui concerne les taux de vaccination. On note
¢galement, I’accouchement des femmes enceintes par la gratuité de la césarienne. Ainsi, entre
2008 et 2011, le taux de mortalité maternelle est passé de 350 décés pour cent mille
naissances vivantes a 300 pour cent mille. De méme, la prévalence du VIH/sida au sein de
toute la population est passée de 4 % en 2006 a 3 % en 2011 (BAfD, OCDE, PNUD, 2014).

En outre, ’incidence de la pauvreté a connu également une baisse de 3 points de

pourcentage, passant de 61,7 % en 2006 a 58,7 % en 2011.

En dépit des progrés accomplis, certaines lacunes subsistent dans la mise en place d’un
systeme de suivi et d’évaluation des résultats des politiques mises en place, surtout le respect

des lignes de la SCAPE, ainsi que de 1’état de respect d’exécution des budgets.

C’est ainsi qu’aprés un (1) an de son point d’achévement (en 2011), 52,7 % de la
population vivait encore avec moins de 2 dollars par jour. Le taux d’extréme de pauvreté a
Iégérement augmenté sur la période de 2006 a 2011, passant de 28,6 % a 30,4 %, signe que la
croissance enregistrée ces derniéres années n’a pas bénéfici¢ aux plus démunis. L’indice de
Gini, passé de 0,361 en 2006 a 0,393 en 2011, indique que I’aggravation de 1’extréme
pauvreté s’est accompagnée d’une hausse des inégalités. Les résultats de 1’incidence de la
pauvreté monter précédemment, bien que positifs, n’ont pas atteint la cible de 30,9 % prévue
en 2015 par les objectifs du Millénaire pour le développement (BAfD, OCDE, PNUD, 2014).
Ce qui montre que la croissance enregistrée n’est pas pro-pauvre. En outre, seulement 4 % de
la population togolaise bénéficie d’une protection sociale, et sont essentiellement les salariés
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du secteur public et du secteur privé formel. La presque totalité, 96 % de la population n’a
aucune securité sociale. A cet effet, la santé constitue un colt important pour tous les foyers :
34,6 % des ménages éprouvent des difficultés a financer leurs soins lorsque les ordonnances
dépassent 5 000 FCFA. Ce pourcentage atteint 68,6 % lorsque le montant avoisine 10 000
FCFA. Pour 90 % des agents de I’Etat, la santé est remise en question dés que ’ordonnance
affiche 20 000 FCFA. L’assurance maladie dédi¢e aux agents de 1I’administration publique,
I’INAM, qui est opérationnelle depuis le ler mars 2012, n’a pas encore permis de relever ce
défi. L’institution connait en effet quelques problémes de ressources et d’équilibre financier,
dus au fait que la prise en charge de certains traitements qui va au-dela de 90 % du codt des

dépenses.

Dans le secteur éducatif, le constat sur place est que dans les lycées publics de la capitale,

on retrouve des salles de classe avec trois (3) éléves assis sur un banc prévu pour deux (2).

Le secteur de la santé est confronté a I’insuffisance des ressources et aux problémes de
gouvernance. La mortalité infanto-juvénile (124 pour mille), et la mortalité infantile (77 pour
mille) ont 1égérement augmenté en 2010 par rapport a leurs valeurs de 2006 (76 pour mille et
123 pour mille). Malgré la gratuité de la césarienne les hdpitaux restent toujours des mouroirs

pour les femmes qui accouchent.

S’il est évident que I’initiative PPTE n’a pas pu atteindre la quasi-totalité de ses objectifs,

a-t-elle eu d’effets sur 1’endettement intérieur ?

2.4.2. La perversité de ’initiative PPTE et la dette intérieure

Avec D’initiative PPTE, quelles conséquences peuvent en tirer les autorités togolaises ? Il
est aujourd’hui évident d’observer au Togo les dividendes de croissance attendus de
I’initiative PPTE et ses effets pervers sur les emprunts intérieurs. A ce titre, comprendre la
relation entre la dette intérieure et les effets des mesures d’allegement de dettes au titre de

I’initiative PPTE revient a identifier les éléments qui composent cette derniere.

Par définition, une dette intérieure est une dette due par un Etat a ses propres citoyens.
Généralement elle est composée de trois types de créances : les Créances sociales (salaire des
fonctionnaires, par exemple), les Créances commerciales (fournisseurs de I'état, par exemple),
et les Créances fiscales (Credits de TVA, par exemple). Quel lien entre ces deux notions ?

D’une facon claire les mesures de réduction de dettes au titre de I’initiative PPTE s’occupent
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de I’annulation de la dette extérieure (dettes multilatérales, bilatérales et commerciales) alors

que la grande partie de la dette intérieure reste pour le compte de I’Etat en question.

Cependant, les effets de [I’initiative PPTE peuvent étre identifiés a travers les
conditionnalités et le systétme de gestion de la dette publique qu’elle impose aux Etats
récipiendaires. En effet, depuis les points d’achévement au titre de I’initiative PPTE, la dette
intérieure des pays concernés ont trés fortement augmenté. C’est ainsi, qu’en 2013 la dette
publique intérieure de ces pays représente le triple de la dette publique extérieure. Au Togo le
constat est bien évident. Selon, la direction de la dette (2016), le stock de la dette intérieure
est passé de 480,20 milliards de FCFA en 2010 a 780,76milliards de FCFA en 2015, soit une
augmentation de 62,59%. Il faut noter qu’il représente 32,98% du PIB a fin 2015. Cette
croissance des emprunts internes résulte du fait que I’initiative PPTE influencerait sur les
politiqgues macroéconomiques du pays et du stock des arriérés intérieurs. On note des
insuffisances en matiere de gestion de la dette publique, laissant croire que la dette intérieure
a été sous-estimee par les autorités ; la faiblesse de la surveillance du comité chargé de la
gestion de la dette publique proné par I’initiative PPTE. En outre, la pression de ’initiative
PPTE a faire appliquer ces conditionnalités conduirait le Togo a opté pour 1’endettement
intérieur pour faire face de ses besoins de financement. Ce qui aurait dd a son déficit
budgétaire. La question que I’on se pose est de savoir si la dette intérieure se substitue a la

dette extérieure ?

Malgré, ces accords de I’initiative PPTE le Togo n’a pas réussi a réduire son déficit
budgétaire. C’est ainsi qu’en 2015 ce dernier s’est creusé de 271,84 milliards de FCFA. Au
Togo les autorités font recours a I’endettement intérieur pour financer le déséquilibre de ses
finances publiques. Ainsi, au sein des pays de 'UEMOA, le Togo est placé au premier rang
dans I’endettement intérieur. Selon le rapport du FMI (2015), la dette intérieure du Togo reste
la plus élevée parmi ces pays et représente 31,6 milliards de dollars US en 2014. Si cet
endettement a outrance n’a pas d’impact sur la croissance du pays, la gouvernance
¢conomique non contrdlée par le conseil de I’initiative PPTE est alors a remettre en question.
Des analyses indiquent que les autorités engagent beaucoup de dépenses improductives sans
impact réel sur la croissance économique du pays. Pour satisfaire les exigences de I’initiative
PPTE, il semble de plus en plus qu’au Togo, on s’endette pour rembourser des dettes passées
au lieu de générer de nouvelles activités génératrices de croissance. Le constat montre que
I’initiative PPTE n’a pas permis le Togo a relever progressivement son solde primaire pour
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stabiliser son niveau d’endettement, ni d’améliorer le suivi des financements de
I’investissement public et de gestion de sa dette publique. A titre illustratif, la situation des
finances publiques s’est détériorée depuis 2011, le solde budgétaire, base d’engagement, dons
compris, passant d’un excédent de 0,3% du PIB en 2010 a un déficit de 1,3 % en 2011. Cette
dégradation résulte d’une hausse de 25 % des dépenses totales, qui représentaient 26 % du
PIB en 2011, alors que les recettes totales progressaient de 17,2 %, pour représenter 24,7 %
du PIB. En 2012, le déficit budgétaire a atteint 7% du PIB.

2.4.3. Le lien entre la dette intérieure, la dette extérieure et la croissance économique
L’approche traditionnelle de la croissance transmise par les mouvements de capitaux fait
un lien entre financement extérieur, investissement et croissance économique. Ainsi, dans les
questions afférentes a la politique budgétaire, la dette publique est un facteur clé pour analyser
les marges de manceuvre de 1’Etat togolais dans ses dépenses. Cette partie de notre thése
consiste a identifier la nature de la relation entre 1’endettement intérieur en lien avec la dette
extérieure sur la croissance économique de 1980 a 2014. Nous introduisons dans cette analyse
pour le cas togolais les investissements privés moteurs de croissance comme variable

expliquée.

A cet effet, nous analysons 1’évolution de I’économie togolaise en deux périodes : de
1980-2007 et de 2008-2014 , avec les séries annuelles afin de voir s’il existe une corrélation
négative entre la croissance via I’investissement privé et I’endettement (interne et externe) en
controlant la relation par les variables susceptibles d’avoir un impact sur le taux de croissance
de I’investissement. Cette séparation en deux périodes se justifie du fait de la modification
profonde des politiques économiques intervenues a partir de 2008 (point de décision) et en
2010 par I’atteinte du point d’achévement au titre de I’initiative PPTE par le Togo. Notre

équation a estimer est alors :
InvPri, =a, +a, detint,+ a,InvPub, +a, detexp, + a,soldbug, + o, Infl, +¢,

Ou : InvPri : investissement privé (La formation brute de capital fixe, secteur privé (% du
PIB: qui traduit le dynamisme de I’investissement privé)); detint : dette intérieure,

représentant les emprunts intérieur de I’Etat ; InvPub : investissement public ; detexp : dette
extérieure en % des exportations ; soldbug : solde budgétaire en pourcentage du PIB, qui est

un indicateur suggéré par Easterly et Rebelo (1993), pour prendre en compte la politique
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budgétaire de I’économie ; Infl : le taux d’inflation, un indicateur de la politique monétaire

du pays (Fischer, 1993).

Sur la période de 1980 a 2007, considéré comme une période de surendettement de
I’économie non planifiée ; les résultats de la spécification testée montrent que
I’investissement privé dépend négativement de la dette (interne et externe) et positivement du
solde budgétaire. Traduisant que la dette réduit I’investissement privé : un accroissement de la
dette intérieure de 10 % se traduirait par une réduction de I’investissement privé de 0,05 %.
Par contre une augmentation de 10 % de la dette extérieure entrainerait une réduction de
I’investissement privé de 19,37% %. Ce résultat met en évidence le poids important de la
dette extéricure sur la croissance économique cours de la période. Soutenant ainsi I’hypothése
assez évident que la dette a un effet d’éviction sur la croissance de I’investissement privé et
par conséquent freinerait la croissance économique. Il faut noter que de 1980 a 1995, la dette
interne togolaise était quasi inexistante ce qui traduirait de son effet moins important que la
dette externe sur les investissements privés. Ces résultats montrent egalement que le solde
budgétaire est bon pour la croissance des investissements privés mais ce d’indicateur reste
non significatif dans le modéle. L’effet du solde budgétaire montre la participation de 1’état
dans les activités économiques dii aux subventions importantes accordées a des entreprises.
Traduisant, les efforts des pouvoirs publics pour accélérer le développement et

I’industrialisation par des activités économiques dudit période.

De 2008 a 2014 est la période d’une économie planifiée avec libéralisation
financiere. En effet, nous divisons cette période en deux sous-périodes du fait qu’elle est
marquée par de profondes mutations de politiques économiques marqué par 1’atteinte du point
de décision (2008) et du point d’achévement (2010) au titre de I’initiative PPTE. Nous
considérons de 2008 a 2010 : période de I’économie planifiée avec ’assistance intérimaire
d’IPPTE et de 2010-2014 : période post-achévement d’une économie stratégiquement

planifiée avec lassistance au titre de Uinitiative PPTE.

Dans cette spécification, les coefficients des variables retenues sont valides sur le plan
statistique. Ces résultats montrent également que 1’investissement privé est li¢ négativement
avec la dette intérieure, la dette extérieure et I’investissement public. La dette (publique)
intérieure exerce alors un effet négatif important sur 1’investissement privé ce qui réduirait la

croissance économique. Cet effet d’éviction peut étre expliqué par les politiques économiques
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intervenues avec I’initiative PPTE. En effet, nous savons qu’aprés 2010 suite a ’atteinte du
point d’achévement au titre de I’initiative PPTE, les dépenses publiques togolaises
augmentent considérablement ; de plus, la plupart de ces dépenses sont consacrées aux
travaux de constructions de routes et aux autres infrastructures. A court et a moyen terme, ce
qui occasionne par conséquent le transfert des fonds du secteur privé vers le secteur public
entraine la répression de la consommation des agents économiques locaux tels que les
ménages, les entreprises privées, et particuliers di a I’endettement interne important de 1’Etat.
Cette situation entrainerait, par ricochet, I'étroitesse de I'agrégat investissement dans le secteur
privé. Cet effet d’éviction de I’endettement intérieur s’observe également au niveau des
banques commerciales, quand ces dernieres achétent des bons du Trésor émis par le
gouvernement togolais, elles vont connaitre une insuffisance de liquidité pouvant servir dans
I'octroi des crédits aux agents économiques locaux. Ces banques étant a la recherche de
liquidité peuvent s’adresser auprés de la Banque Centrale en utilisant comme gage les bons du
Trésor qu'elles détiennent. Cette situation entraine également l'augmentation de l'offre de

monnaie au sein de I'économie.

L’avenir probable de 1’effet « boule de neige » de la dette togolaise se traduirait par le
fait que, I’endettement public intérieur progresse rapidement, en grande partie du fait d’une
croissance rapide des intéréts. Selon les statistiques du FMI, les intéréts de la dette publique
du Togo progressent et représentent d’environ 30 millions de FCFA par jour. Les paiements
d'intérét sur la dette extérieure, publique et garantie par I'Etat en dollars américains se
chiffrent en 2013 a 9527000 contre 6515000 en 2007, selon la BM (2014). Par exemple, la
part du budget allouée au remboursement de la dette du Togo représente prés de 16% du
budget de 2015. Les intéréts en milliards de francs CFA sur la dette intérieure est passé de 4,6
en 2008 a 10,6 en 2011 contre 6,2 a 3,5 des intéréts de la dette extérieure sur la méme période
(FMI, 2014).

En second lieu, la relation positive constatée dans la période antérieure avec le solde
budgétaire s’inverse sur la période de 2008 a 2014. Ceci peut provenir simplement du retrait
progressif de I’Etat des activités productives dues aux subventions résultants du déséquilibre
budgétaire au profit des investissements privés. Ce retrait progressif de I’Etat se traduit
notamment par une réduction rapide des transferts budgétaires vers les entreprises. Nos
estimations montrent que, le solde budgétaire (la hausse du déficit budgétaire) est défavorable

pour les investissements privés.
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En outre, compte tenu du développement d’un marché financier domestique qui a
permis de remplacer en partie la dette publique extérieure par la dette intérieure. Nos analyses
donnent deux effets distincts sur la sous-période 2010 & 2014 : la dette externe a un effet
positif sur les investissements privés, tandis que la dette interne exerce un effet d’éviction.
Ceci s’explique a travers les effets d’éviction des intéréts de la dette intérieure qui croient
tandis que les intéréts de la dette extérieure est en baisse. La hausse des taux d’intérét réels
qui deviennent positifs, ne suffit pas a promouvoir I’épargne a partir du moment ou les
revenus réels des ménages sont tres faibles, ce qui est le cas au Togo. De plus, cela augmente

les colits d’emprunt pour les investisseurs.

En conclusion, les investissements privés dépendent négativement de la dette ainsi que
les investissements publics. Pour rembourser, I’Etat devra donc accroitre la pression fiscale
future, ce qui réduit le rendement anticipé du capital et déprime 1’investissement. Ainsi, une

réduction de dette intérieure pourrait étre favorable a accroitre les investissements privés.

Le tableau suivant présente les résultats économétriques des estimations sur les

différentes périodes:

Tableau 11-9 : Résultats de base des estimations économétriques

2008 a 2014

Période 1980 a 2007 2008 a 2010 et 2010 & 2014
Coef. Std. Error  t-Statistic Coef. Std. Error t-Statistic

Detint -0,0050** 0,0020 -2,51 -0,0054** 0,0019 -2,86
InvPub -2,3933 3,1228 -0,77 -4,8432%** 1,3057 -3,71
Detexp -1,9373** 0,7723 -2,51 -1,8706** 0,8090 -2,31
Soldbug 0,0775 0,2288 0,34 -0,1000 0,1448 -0,69
Infl -0,1911 0,1255 -1,52 -0,2150* 0,1195 -1,8
Cons 44,719 33,325 1,34 69,721*** 15,639 4,46
Observation 12 17
R2: 0,7545 0,8687
F-Statistique: 20,94*** 204,18***

Note : (***), (**), (*) signifie que le coefficient est significatif respectivement au seuil de 1%, 5%, 10%.

Source: Elaboré par auteur a partir des estimations.
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Conclusion

L’objet de ce chapitre a ¢ét¢ de faire ressortir I’effet de I’initiative PPTE sur
I’augmentation des dépenses de consommation finale des ménages en termes de réduction de
la pauvreté dans les PFR. Par ailleurs, nous avons proposé un raisonnement en systeme
d’équation simultané avec les données de panel non-cylindré. Ce raisonnement a permis de
trouver plusieurs résultats importants quant aux politiques de développement des pays étudieés.
Les résultats ont montré que les effets des mesures d’allégements de la dette sur les dépenses
de consommation finale des ménages s’effectuent sur deux canaux : Premiérement, en
favorisant la croissance économique, les mesures d’allégements de la dette devraient
contribuer a ’amélioration du bien-étre global des ménages. Et par conséquent reduirait la
pauvreté. Deuxiémement, les mesures d’allégements de la dette affecteraient la réduction de
la pauvreté a travers leurs effets sur la distribution des revenus. En effet, a partir des effets
individuels, le modele montre que les montants de réduction des stocks de la dette extérieure
au titre de I’initiative PPTE favoriseraient directement a 1’augmentation des inégalités.
L’augmentation des inégalités dans le cas des pays du panel est le résultat de la relation entre
les institutions et les acteurs économiques souvent associés a la corruption. En outre, les

estimations montrent que 1’effet des inégalités sur la croissance est négatif et linéaire.

Par ailleurs, ’analyse de 1’effet total des mesures d’allégements de la dette extérieure
sur la pauvreté montre qu’il existe une compensation entre les effets favorables a la croissance
et a la baisse des inégalités et par conséquent devrait augmenter le bien-étre des populations.
Force est de constater, que les proportions des profits des montants des dons et d’annulations
et les montants de réduction des stocks de dette extérieure a la participation aux dépenses de
consommation finale des ménages nécessaire au recul de la pauvreté ne sont pas approuvees,
ce qui suscite de nombreuses questions face a la qualité des politiques économiques et celles
des canaux de transmission. Nous pouvons tout de méme supposer que le recul de la pauvreté
et le développement des PFR ne sont pas liés aux montants de dettes extérieures annulées. La
pauvreté et le sous-développement auxquels font face ces pays sont liés a la gouvernance et
I’amplification des risques de marginalisation économique de ces pays Vis-a-vis de I’extérieur.
Toutefois, sur un examen spécifique du cas togolais, les prévisions de croissance du Togo
demeurent insuffisantes pour permettre une réduction sensible de la pauvreté et la réduction

de son endettement intérieur qu’extérieure inquiétant.
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CONCLUSION DE LA PREMIERE PARTIE

Dans cette premiere partie, nous avons exploré la problématique de I’allégement de la

dette extérieure et son inefficacité dans les pays « post-achévement ». Ce travail s’est fait en
deux temps avec exposition de deux chapitres. Tout d’abord, nous avons procédé a la
présentation du cadre institutionnel et les fondements de [D’efficacit¢ des mesures
d’allegements de la dette extérieure. Ensuite, nous avons cherché a identifier son inefficacité a
partir de son impact sur I’augmentation des dépenses de consommation finale des ménages en
termes de réduction de la réduction de la pauvreté. L’initiative PPTE est donc une assistance
qui provient des pays riches dans le cadre des accords de coopérations bilatéraux (clubs de
Paris et de Londres) et multilatéraux (des institutions financieres internationales). Ainsi, les
fondements de cette politique d’assistance sont basés sur : les besoins d’une justice sociale et
équitable, la nécessité de lutter contre la pauvreté, la lutte contre I’existence d’une dette
¢crasante, la préservation de I’existence de biens publics internationaux (santé, paix
environnement, etc...). En effet, ’initiative PPTE est un moyen qui ouvre les voies de
financement pour les pays post-achévement, elle constitue une politique pouvant générer
I’amélioration du bien-étre de tous de fagon optimale. Elle pourra également aider des pays

bénéficiaires a accroitre leurs revenus et a lutter efficacement contre la pauvreté.

Nos résultats de ’analyse de I’impact de I’initiative PPTE sur 1’augmentation des
dépenses de consommation finale des ménages montrent qu’a partir des effets individuels, les
montants de réduction des stocks de la dette extérieure au titre de I’IPPTE favoriseraient
directement a 1’augmentation des inégalités de revenu dans les pays post-achevement.
L’augmentation des inégalités dans le cas des pays du panel est le résultat de la relation entre
les institutions et les acteurs économiques souvent associés a la corruption. Ce qui pourra
compromettre 1’objectif de la réduction de la pauvreté. En tenant compte des effets globaux de
I’initiative PPTE sur les dépenses, nous constatons qu’il se produit un effet compensatoire
entre les effets favorables a la croissance. Malheureusement difficile a observer un effet
favorable a la réduction de la pauvreté dans le contexte actuel des pays post-achévement de
notre échantillon. Ces initiatives fondées sur une approche plus globale nous améne a
approfondir la recherche. Ce qui nous conduit dans la deuxieme partie ou nous analyserons les
effets d’incitations et les risques que cours les pays post-PPTE face a la vulnérabilité de leurs

gconomies.
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DEUXIEME PARTIE

DETERMINANTS DE L’INEFFICIENCE DES ALLEGEMENTS DE LA DETTE
EXTERIEURE DANS LES PAYS A FAIBLE REVENU
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Nous venons de voir dans la premiére partic de cette recherche, qu’au cours de ces
derniéres années, ’allégement de la dette extérieure « Initiative PPTE renforcée » serait
inefficace dans les pays a faible revenu notamment les pays de notre échantillon étudié
précédemment. Méme, si les observations faites sur les volumes de stocks de dettes
extérieures de chaque pays montrent que cette initiative a permis la réduction de la surcharge
de la dette extérieure, cependant son pouvoir d’endiguer a un surendettement extérieur futur
reste incertain. Puisqu’on observe a présent une progression rapide des stocks de dettes de ces
pays vers la zone de surendettement. Comment peut-on comprendre que malgré la place
qu’occupe I’initiative PPTE dans les PFR, que la pauvreté et les volumes des stocks de dette
progressent ? Alors, en quoi réside la faiblesse de I’initiative PPTE a promouvoir la
soutenabilité de la dette extérieure et le développement dans les pays pauvres ? Pourquoi, ces
pays n’arrivent pas a tirer de profit de ces initiatives alors que d’autres pays en ont profité par

le passe?

L’objectif de cette deuxieme partie se résume sur les points suivants: il s’agit
d’analyser des effets d’incitation que crée I’initiative PPTE vis-a-vis de la gouvernance du
pays bénéficiaire, du capital et travail. De déterminer les probabilités ou le degré de

vulnérabilité pays selon les formes de surendettement extérieur.

Le travail de cette deuxiéme partie s’articulera sur ces cinq points et se compose de
deux chapitres. Dans le chapitre 3, nous montrons a travers une analyse des régimes
d’incitation de I’initiative PPTE dans les pays pauvres. Nous montrons que 1’assistance ou
I’aide au titre de I'initiative PPTE peut sous certaines conditions encourager a 1’adoption des
politiques économiques inappropriées. Comme le montrent nos résultats empiriques, les effets
néfastes de I’assistance de 1’aide au titre de I’initiative PPTE dans le pays bénéficiaire sur la
croissance et la solvabilité futur au regard de nouveaux préts. C’est ce qui nous amene dans le
chapitre 4. Ou nous examinons les formes de surendettement extérieur et la vulnérabilité
associée dans les PFR a un prochain surendettement. Il contient également un examen des
principaux enseignements que l’on tire de I’attitude des créanciers émergents face a la

problématique de la soutenabilités de la dette extérieure.
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Chapitre 3

Initiative des pays pauvres trés endettés (IPPTE) et effet d’incitation

Introduction

L’idée selon laquelle, le développement d’un pays passe par sa croissance économique.
Asseoir une croissance économique soutenue dans les pays pauvres s’avére nécessaire. Mais
cela nécessite des moyens et des incitations favorables au niveau des décideurs.
Malheureusement, les stratégies de développement mises en ceuvre depuis les années 1980 a
nos jours n’ont pas comblé les attentes. Les pays démunis comme ceux de I’Afrique
subsaharienne et des caraibes et du pacifiques sont toujours dans la trappe du sous-
développement voir a pauvreté. Comme nous venons de voir dans les chapitres précédents,
que le probleme de croissance et de pauvreté des PFR ne se résume pas uniquement a une
question de surendettement extérieur. Le fait que I’initiative PPTE soit inefficace, nous améne

a envisager 1’existence d’effets pervers de I’initiative PPTE dans les pays pauvres.

A ce titre, ce chapitre a pour objectif d’aborder la question principale de I’effet
d’incitation de I’initiative PPTE. En effet, sous I’hypothése que 1’aide au titre d’initiative
PPTE dépend de I’incidence du surendettement et de la pauvreté, elle peut inciter le pays
bénéficiaire a adopter une politique appauvrissante pour se qualifier a certaines formes
avantageuses de I’assistance étrangére. Les gouvernements avec les politiques inappropriées
peuvent mettre en échec 1I’économie du pays et se trouver a l’origine d’incitations qui

détruisent tout effort de développement économique.

Le chapitre est décomposé de cing parties : nous verrons dans la section 1, le modeéle
d’analyse des effets d’incitation de D’initiative PPTE. Ensuite dans la section 2, nous
déterminons les choix optimaux en absence de I’initiative PPTE. Dans la 3°™ section, nous
montrons que ’initiative PPTE peut introduire dans les pays assistés une désincitation au
travail et a la diminution de I’effort au profit de la réduction de la pauvreté. Les mesures de
réduction de dettes et les effets d’incitations a 1’effort sont présentés dans la section 4. Enfin,
dans la section 5, nous abordons a 1’analyse empirique des effets désincitatifs de I’initiative

PPTE au cas des PFR « post-achevement » précédemment étudié dans le chapitre 2.
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3.1. Modéle d’analyse des effets d’incitations : cas du pays représentatif

Considérons un petit pays pauvre admis a 1’aide au titre de I’initiative PPTE dont nous
proposons d’étudier dans ce modele son comportement entre deux temps T; et T,. A cet
effet, nous analysons a partir de la maximisation du niveau de bien-étre, les choix optimaux
en matiére d’investissement et de politique économique de la période T; , qui conditionnent
la production totale de 1I’économie ainsi que sa consommation au cours de la période T,.
Nous supposons ensuite que le pays dispose d’une dotation initiale en ressource et qui est
repartit entre la consommation présente et future de telle enseigne qu’il atteint le maximum de
bien-étre au profit de la réduction de la surcharge du poids de la dette extérieure. Nous
supposons ensuite que le taux de croissance démographique et la dépréciation du capital sont
nuls. Ainsi, le bien-étre des individus du pays étudié dépend par hypothése de 1’utilité totale
actualisée de la consommation présente et future. Cependant, nous nous posons la question de
savoir, les mesures d’allégements de la dette extérieure qui sont censées promouvoir la
croissance dans les pays pauvres ont-elles favorisées a 1’incitation de I’effort, du capital et du

travail ?

3.1.1. Effets d’incitation : la consommation et I’investissement

L’ approche théorique a €tabli I’existence possible d’un lien entre I’encours de la dette
extérieure et la réduction de I’investissement (fardeau virtuel de la dette). Ainsi une dette
extérieure croissante force 1’Etat a réduire ses dépenses d’investissement. Si I’investissement
privé est lié positivement a I’investissement public, i1l en résulte une réduction de
I’investissement privé (Aglietta et Moatti, 2000, p88). En effet, depuis I’article de Eaton et
Gersovitz (1981), de nombreux travaux théoriques ont mis en évidence la possibilité d’une
réduction de I'investissement en cas de surendettement (Sachs (1989), Krugman (1989)).
Selon, ces auteurs un pays, pour rembourser sa dette devra donc accroitre la pression fiscale
future, ce qui réduit le rendement anticipé du capital et déprime donc I’investissement (pour
une présentation formalisée, on peut se référer a Agénor et Montiel (1996)). Par ailleurs, une
réduction de la dette pourrait étre favorable a I’investissement et a la consommation publique.
Notre analyse dans le cadre de cette thése permet d’aborder le probléme sous cet angle, en

considérant les effets d’incitation de D’initiative PPTE (les montants réduits ou annulés

comme apports de nouveaux capitaux) sur I’investissement et la consommation publique.
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Afin, de tester I’effet d’incitation de 1’aide au titre de I’initiative PPTE. Nous

considérons un pays X, pauvre, disposant en début de la période T, d’une dotation en
ressources Y, supposée fixée. Au cours de cette période T,, la dotation Y, est en partie

consommeée et en partie investie en capital. L’investissement permet ensuite d’obtenir un

niveau de production Y, au cours de la deuxieme période. Cette production Y, est totalement
consommée a la période T,. Dans un premier temps, nous partons de I’hypothése que le pays

concerné vie en autarcie et le probleme du pays représentatif consiste a déterminer le niveau

de consommation de la premiere période C, ainsi que I’investissement de la premiere période
qui conditionne la consommation de la deuxieme période C, de maniere a maximiser la

valeur actualisée de I’utilité totale sur les deux périodes.

Ainsi, I’utilite issue de la consommation C, au cours de la période t est donnée par la relation

suivante :
U,=U(C,) 3]
Apres différenciation de 1’utilité issue de la consommation, on obtient :

2
v, >0 et 82Ut
ac, o°C,

<0 [3.2]

Ou I'utilité marginale de la consommation est positive et décroissante. Ensuite, en désignant

o le taux de préférence pour le présent, le probléme du pays représentatif considéré s’écrit :

2 l t-1 l
MaxU ; = — | U(C,)=U(C,)+——=U(C 3.3
U, =3 (Mj (C)=UC)+ 5U(C.) [3:3]
D’apres I’expression de la fonction d’utilité totale, on a :
U, =U'(C,) et Uy =iu'(cz) [3.4]
oC, oC, 1+¢0

Le taux marginal de substitution entre la consommation présente et future est donné par la

relation suivante :
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U (C)
U (C,)

s UC) UG

— S = [3.5]
U't(C,) U'(C,)I(1+5)

Dans le souci, de simplifié la formulation mathématique, nous considérons le rapport des
utilités marginales non actualisées qu’on nomme taux marginal de substitution. Représenter
par I’expression suivante :

u ()

TMSP = — [3.6]
U (C,)

Pour une valeur donnée de &, les deux taux (TMS et le TMS®) ont méme variation par

rapport aux niveaux de consommation C, et C,. L’analyse des variations du TMS® nous

permettra la suite de ce travail d’étudier le comportement du pays représentatif de la petite

économie, dont le bien-&tre dépend de la consommation au cours des deux périodes. Ainsi, la

consommation de la deuxiéme période (C,) dépend par hypothése de la production.

3.1.2. L’analyse de la fonction de production face a I’effort

Selon, Smith et Ricardo, I’augmentation de la production provient de I’augmentation
des quantités de facteurs mis a la disposition des travailleurs mais aussi d’une élévation de la
qualité des facteurs utilisés ¢’est-a-dire des gains de productivité. C’est donc I’accumulation
des facteurs de production : capital (K) et travail (L) qui permettent d’accroitre la production.
Partant de cette idée, Adam et O’Connel (1999) supposent qu'un pays en choisissant
d’investir doit faire un arbitrage entre deux types d’investissement. Notamment un
investissement a haut rendement conditionné par 1’adoption de bonnes politiques
économiques appropriées assimilables a un effort (e) et un investissement a faible rendement
ne nécessitant aucun effort. En se basant sur le modele Harrod-Domar (1946), nous

considérons la fonction de production de type :
Y = AK [3.7]

Dans le modéle Harrod-Domar, on a :

Y = 1K o —=u [3.8]
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Avec u désigne I’inverse du ratio « incrémental capital-output » supposé constant et depend
également de I’effort (e) fourni par le pays. Selon, Banque mondiale (1998) et Burnside et

Dollar (1997), lorsqu’un pays fait d’effort c’est-a-dire meéne de bonnes politiques cela
améliore la productivité marginale du capital. Ainsi, on a deux niveaux de productivité du

capital associ¢ aux niveaux respectifs de I’effort fourni par le pays. Une productivité

marginale élevée (grande) «© associée a I’effort € =1 et une productivité marginale faible

1.7 sans effort ¢’est-a-dire € =0,
En considérant la fonction de production suivante :

G .
u°K sl e=1 F

>~ 3.9
u K si e=0 X [39]

Y =F(K)=u(e).K :{
Le taux de dépréciation du capital et celui de la croissance démographique étant supposes nuls
entre t et t+1, alors on a, I’expression du taux de croissance de la production nationale ou

du revenu national comme suit :

py =R = @) = )y = @) [3.10]

Ou s=1/Ydésigne le taux d’épargne de 1’économie et = pu(e)=u" sie=0,
u(€) = u® si e=1. Ensuite, si L est la population totale supposée constante, on a en

variables par téte comme suit :

Ay

Ak AK /L
7y =—=u(€)— = u(e)
y y

Y/L

= s.u(e) [3.11]

A partir de cette derniére équation, nous constatons que le taux de croissance du
revenu par habitant ou de la production nationale par téte est une fonction croissante du taux
d’investissement de I’économie et de 1’effort fourni, qui détermine la productivité marginale
du capitale (PmK). Lorsque le pays investit moins et /ou fait moins d’effort autrement dit
meéne de politique inappropriées le taux de croissance économique est faible. Plus le pays
investit et /ou fait d’effort, plus vigoureuse est la croissance économique. Cependant il existe

un facteur qui dissuade et peut encourager a ne pas faire d’effort. Ceci c’est le coiit de 1’effort.
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3.1.3. L’analyse du coiit lié¢ a I’effort

Nous définissons ici I’effort comme 1’ensemble des politiques publiques menées par le
gouvernement central. Cet effort regroupe les politiques économiques, 1’effort de la lutte
contre la corruption, la liberté économique, la sécurité, I’efficacité gouvernementale, la régle
de loi / Etat de droit et la liberté civile. Bref 1’ensemble des indicateurs de la qualité
institutionnelle (indicateurs de gouvernance). La mise en ceuvre de I’ensemble de ses
instruments institutionnels a un coit trés lourd. Ainsi, tout pays qui décide de faire I’effort,
doit supporter un codt fixe @ . Ce coit lié¢ de I’effort dépend de plusieurs facteurs dont les
facteurs climatiques ou les catastrophes naturelles, géographique, d’enclavement, 1’état de
connaissance de la population etc... Il faut noter que le coit li¢ a I’effort @ est spécifique a

chaque pays et est supporté a la premicre période au moment de l’investissement. On

supposeraque @<Y,.

Ainsi, partons du probléeme du pays représentatif de la petite économie, a partir du codt lié a

I’effort, la maximisation de I’utilité peut s’écrire comme suit :

2 1\

M axU .= —— 1 U(C 3.12

@ T ;(1+5j (C) [3.12]

,=Y,-C,-¢a [3.124]

Sous contraintes : K, =1, [3.12b]
C,=Y,=F(K,) = u(e) K, [3.12c]

La premiére contrainte peut s’écrire comme suit: I, =Y, -C, —e@ =Y, =1, +C, +em. Elle

indique que la dotation initiale en ressources Y, est répartie entre la consommation ou les

dépenses de I’état, ’investissement et colt associ¢ un niveau de I’effort choisi. La deuxiéme
contrainte est due au fait que le capital ne se déprécie pas entre les deux périodes t ett+1.
Par hypothese, la derniére contrainte indique que la totalité du revenu est consommée a la

deuxieme période. A partir de ces trois contraintes, on peut écrire les expressions suivantes :

1
C,+——C,=Y, —ea; ouencore C, = u(e)[Y, -C, —ew] [3.13]
w(e)
L’optimum s’obtient alors au point de tangence entre la frontiére des possibilités de

consommation (FPC) et la fonction d’utilité intertemporelle. La frontiére des possibilités de
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consommation peut subir des modifications liées au choix du pays en matic¢re de I’effort et

donc du codt fixe qui lui est associé.

En effet, lorsque le pays représentatif opte pour 1’effort, cela va influencer la fronti¢re
des possibilités de consommation et donc le niveau de bien-étre des populations. Cette
influence se fera sur deux plans : un impact positif en augmentant la PmK, et un impact

négatif a travers le codt fixe .

Si on considere I’optimum sans effort comme position de départ. En choisissant de
faire 1’effort, le pays est incité a investir dans le projet a haut rendement. Alors il supporte
pour cela le colt fixe @ . D’ou cet effort fait augmenter la productivité marginale du capital
(PmK). Le nouvel optimum s’obtient au point le plus supérieur, c’est-a-dire le point de
tangence entre la nouvelle frontiere des possibilités de consommation (FPC) ainsi obtenue et

la courbe de bien-étre (utilité totale). Le choix ou non de 1’effort dépend du montant du cofit

fixe @ et de I’écart entre = et x4, a priori rien ne prouve que la courbe U (courbe de

bien-étre en présence de I’effort) est bien au-dessus de U, (courbe de bien-étre en I’absence

de I’effort). En effet, lorsque le cout fixe est élevé, cela réduit considérablement 1’ensemble

des choix réalisables par le pays.

Par contre, le passage de " a u® augmente I’ensemble des choix réalisables.

L’augmentation de la PmK entraine FPC vers le niveau supérieur. La rentabilité de I’effort

dépend du gain relatif qu’il procure par rapport au cott fixe ¢ . Etant donné la valeur du codt
fixe @ et le taux de rentabilité sans effort ", il existe une valeur seuil de x°® en deca de
laquelle ’effort n’est pas souhaitable parce que trop coliteux. Le choix de I’effort réduit dans

ce cas I’ensemble des choix réalisables. Au-dela de ce seuil donné, I’effort fait augmenter

I’ensemble des choix réalisables.

Si nous reprenons le méme exerce ci-dessus, concernant I’impact de ’effort sur la
frontiére des possibilités de consommation (FPC), on a: initialement, I’ensemble des choix

réalisables par notre économie est la surface OPQ. La perte générée par le codt fixe relatif a
I’effort @ vis-a-vis de la FPC est la surface du triangle AGQ. Et le gain généré par u° est la
surface APD. Le gain net de la FPC li¢ a I’effort est alors la différence entre les deux surfaces

APD et AGQ. Ce gain net concernant 1’ensemble des choix réalisables va influencer

I’arbitrage entre la consommation présente et future (investissement) du pays. Mais le choix
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ou non de I’effort ne dépend pas seulement des parameétres 1 et @ . Il dépend également du

taux de préference pour le présent (o), qui influence la courbe d’indifférence. Toute chose
égale par ailleurs, plus les autorités du pays sont impatients (plus o est éleve), plus ils vont
préférer une consommation présente élevee, et donc un investissement faible. Le codt fixe @
¢tant indépendant du niveau de I’investissement, un niveau d’épargne faible (conséquence de
o0 élevé) peut amener les autorités a opter pour I’absence de 1’effort étant donné que le cot lié
a ce dernier (effort). Etant donné les valeurs du codt fixe @, le taux de préférence pour le
présent (&) et 1", il existe un seuil de 1® en dega duquel I’effort n’est pas rentable en terme

de bien-étre. C’est ce seuil de rentabilité qui va déterminer le niveau d’investissement.

Graphique 111.1: Tmpact de I’effort sur la FPC du pays représentatif

N

Source : Graphique élaboré par 1’auteur

3.2. Détermination du choix optimal en absence de initiative PPTE

Considérons un pays X pauvre et a faible revenu qui ne réalise aucune forme de
transfert avec I’extérieur, ¢’est-a-dire qui ne regoit pas 1’assistance de I’initiative PPTE. Le
bien-étre total du pays representatif dépend donc de sa dotation initiale (Y,), son niveau
d’investissement et de D’attitude adoptée face a I’effort. Ces trois facteurs déterminent la
production et donc la consommation future (au cours de période T,). L’augmentation du

niveau de bien-étre total est contrainte par 1’équation :

1
C, +——C,=Y,-em;ouencore C,=u(e)[Y,-C, —em]| qui représente sa frontiére des

u(e)

possibilités de consommation (FPC). La détermination des variables optimales permettra de
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déterminer le gain net lié a I’effort et donc d’étudier les effets d’incitation au niveau du pays

représentatif.

3.2.1. Le gain net associé a I’effort en absence de I’aide de P’initiative PPTE
Soient Et et C, désignent respectivement les niveaux de consommation en terme de

dépenses publiques en présence et en I’absence de I’effort a la date t, I'utilité totale

intertemporelle sans effort s’écrit :

) 1\ ) 1\
u.” =S| —| ucH)=S|——1| InC
T tz_l“(lerj (©) Z(1+5j !

t=1

:n{Y 1+5}+iln{v Zh } [3.14]

Y2468 146 | ‘246

Et I’utilité totale intertemporelle avec effort s’écrit :

- 2 l t-1 - 2 1 t-1 -
U’ = — | U(C)= ——1| InC
! Z(1+5j (€) ;(1+5) i

t=1

g: In[Yl A-a)(1+ 5)}+ 1 In{Yl (1_0!)_#1
2+0 1+0 (2+90)

- In{Yl (21:55} + In[l—a]+$ |n[\(1(2‘_‘F ;J.(Z—ij.(l—a)}

G

=U + _In(l— a)+ % In((l— a)#—Fﬂ

y7i
Dfr :UT* n _In[(:ue /ﬂF)(l'a)2+5]:| [3_15]
i 1+6
Onaalors:
U; =0, +7 [3.16]
[l ruHa-ay*] .17]
1+6 '
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oo u®, ut, a et §sontinitialement fixes.

En effet, I’incitation a investir les aides recues de I’initiative PPTE et a faire 1’effort

dépend de la valeur du gain net . Et donc rapport des productivités (marginale et moyenne)
G
du capital en présence de 1’effort (Soit E=H / Lj . Ainsi, on déduit que I’incitation a
MU

investir et a faire I’effort est d’autant plus grande que le pays est patient (o faible), ou que

I’effort influence significativement la productivité marginale du capital recu apres I’initiative

PPTE (u®/ u élevé) ou encore que le cott 1ié & ’effort est faible relativement au revenu du

pays considéré ( o faible). A partir des paramétres u®,u", o et §, ’effort peut étre

rentable ou non pour un pays hote admis a I’initiative PPTE. L’analyse de la rentabilité de cet

effort permet de déterminer les différents régimes d’incitation.

3.2.2. Expression de la consommation optimale sans initiative PPTE

A présent, nous considérons une fonction d’utilité log pour spécifier les niveaux de
consommation présente et future. Qui se présente comme suit :
1 U, 1

U, =U(C,)=InC, avecaU‘=—>0;et —L=——"<0
ou, C, o°U, C,

L’expression du TMS avec la fonction d’utilité ci-dessus définie est :

8- o9

Or le Lagrangien du probléme du pays représentatif de la petite économie considérée se

présente comme suit :

2 1 \7 1
ng(mj U(Ct)+A[C1+EC2—Yl+ew} [3.19]

Les conditions de premier ordre de maximisation sont :

oL

a_q:0 = U'(C)+4=0 [3.20]
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oL 1 . 1
=0 = ——U'(C,)+4 ——<|=0 3.21
= (C,)+ (#(e)j [3.21]

oC, 1+06
oL
i 0 = wu(e)(Y,-C,-ew@)-C,=0 [3.22]
A partir, des deux premiéres équations,ona: TMSP = U'(C) = 20 [3.23]
U'C,) 1+¢

Cette expression ci-dessus indique le taux marginal de substitution entre la consommation

présente et future ¢’est-a-dire I’investissement. Donc, ¢’est une fonction croissante de u(e) et

décroissante de o .

La combinaison de [3.17] et [3.22] donne :

Ca |_#8) it encore C, :Cl.(@) [3.24]
C,) 146 1+o6

A T’optimum, on obtient les valeurs C, et C, par la combinaison des équations [3.22] et

[3.24]. Les expressions de ces valeurs optimales sont :

. 1+6 * e
c =Y, —ew){sz et C,=(Y, —Ew).(%) [3.25]
Soit: C," =Y,|1-e.Z (ﬂj et CHo=Y,|1-eZ .(’“‘(e)j
Y, ) \2+0 Y, )\2+6
Y, et @ ¢étant fixé d’avance, si on pose o = Yz ,onaalors:
1
C*lzvl.[(l_e'“)'(“é)j et C* =Y1(—(1_e'“)'“(e)j [3.26]
2+0 2+0

Avec o <1puisque par hypothése @ <Y,. La valeur de o = Yg représente le colt de 1’effort
1

en proportion du revenu. A partir des valeurs optimales de C, et C,, on détermine les utilités

— *
totales intertemporelles U7 et UT avec et sans effort. La comparaison de ces deux niveaux
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de bien-étre atteints permet de déterminer 1’attitude ou le comportement optimal des autorités

du pays représentatif. 1ls opteront pour I’effort si le gain net qui lui est associé est positif.

3.2.3. Position optimale sans ’initiative PPTE de la dette extérieure
La détermination de I’attitude optimale du pays X sans ’initiative PPTE se repose sur
les paramétres clés de ’expression du gain net (), déterminer en [3.17]. Le taux de

préférence pour le présent (0 ) est supposé donné, ’analyse de I’attitude optimale se centre

sur les paramétres notamment la productivité marginale du capital z° /yF et a=alY,.

ﬂ{ln[(ue 1" Y- a)™’]

Y } , A partir de I’expression du gain net [5.17], nous distinguons
+

trois scénarios en suivant les valeurs des paramétres suivants : z° /yF et a=alY,.

Premier scénario :

i 7=0 = Pn[(ﬂG/ﬂF)(l_a)M]}zo alors ona, ﬁ:(ij+

1+06 u l-a

Dans ce cas, le gain net associé a I’effort en termes d’utilité est nul. Cet effort n’est ni rentable
ou bénéfique, ni nuisible pour le pays. En terme, du bien-étre, le pays représentatif est
indifférent dans le choix entre effort ou non. Ce qui implique que le pays concerné est
indifférent en optant des positions de faire 1’effort ou non.

En effet, en optant pour I’effort ou non le pays se trouve sur la méme courbe

d’indifférence. S’il choisit de faire I’effort, il diminue sa consommation de la période T1 au

profit de I’investissement. Par conséquent le revenu et la consommation vont augmenter a

période, T2 Cela va lui procurer une utilité supplémentaire qui, aprés actualisation, permet de
combler la perte d’utilité de la premiere période due a I’investissement. Le taux de croissance

économique sera plus fort s’il opte pour I’effort.

Deuxiéme scénario :

R . _ res G 240
In(° 1 47 )1- @) ]<o alorsona:ﬂ—p{ij ,on a donc

sji 7<0 =
1+06 U l-«

le gain net associé a I’effort négatif. Dans ce cas I’effort est nuisible pour le bien-étre des
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populations car en optant un niveau pour lequel I’effort e =1, le pays perd en utilité. La perte

de I'utilité générée par I’effort dans ce cas est plus élevée que le gain actualisé qui est associé.

La position optimale est de ne pas faire d’effort. Avec cette condition, on a U <U; ,

I’effort n’est pas bénéfique pour le pays. Par conséquent, les populations et en particulier des
agents économiques du pays concerné sont pessimistes sur la rentabilité de leurs
investissements et de leurs actions. L’activité économique dans le pays tourne au ralenti par

manque d’incitation. Le probléme crucial du pays est le cotit exorbitant associé a 1’effort.

Le probléme majeur d’une telle économie est le cotlit important associ¢ a I’effort. En
effet, cette évidence a été démontrée par les analyses de Sachs (2004) et Easterly (2005)
quand ils montrent que la faible croissance économique dans les pays pauvres est aussi liée a
certains handicaps structurels qui entrainent des codts tres importants, notamment pour la
création de nouvelles entreprises. Partant de cette analyse, on identifie deux facteurs majeurs
relatifs aux codts exorbitants endossés au pays: il s’agit des facteurs exogénes et
institutionnels. Comme facteurs exogénes, on peut citer 1’invasion des criquets sur les
plantations et la pluviométrie trés irréguliere qui n’encouragent pas 1’investissement dans le
secteur agricole. Dans les pays sahéliens, comme par exemple le Niger, le Mali ou la
Mauritanie pour développer une plantation agricole, il faut d’abord financer le creusement
d’un puits pour se prévenir des périodes de sécheresse. Le financement d’un tel puits n’est pas
a la portée de toutes les bourses. Le ménage moyen peut étre amené a choisir de ne pas
investir compte tenu de I’'importance du colit fixe @ relativement a son revenu (o élevé).
Comme facteurs institutionnels, on peut citer les défaillances de ’appareil judiciaire, qui
laissent planer sur la plupart des économies des pays pauvres, des perspectives d’avenir
malsaines. Lorsque par exemple les institutions dans le pays considéré ne garantissent pas le
gain dans le secteur prive, les agents économiques anticipant une faible productivité du

capital, et par conséquent, investissent tres peu dans le pays.

Du point de vue de la qualité des institutions, les pays ayant atteint au point
d’achévement initiative PPTE sont loin de la réalité. Dans la mesure ou le climat des affaires
dans la plupart de ces pays est entravé par le phénoméne de corruption, la lourdeur
administrative pour 1’autorisation d’installation de nouvelles entreprises, le probleme de la
qualité des droits de propriété entrainent des codts énormes qui dissuadent un grand nombre

d’opérateurs économiques. Il en résulte un faible généralisé d’investissement du secteur prive.
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Dés lors le secteur privé s’atrophie et 1’économie en générale s’enferme dans une trappe a
sous-développement qui est ici liée a une absence d’incitation. S’agissant des facteurs non
exogenes, les pays de I’Afrique subsaharienne ont besoins des réformes institutionnelles
importantes dont les codts sont le plus souvent tres élevés par rapport a leurs moyens. On se
trouve donc dans la situation ou le cotit de ’effort est élevé pour I’Etat. Il y a donc une faible
incitation a réformer, autrement dit le pays choisit de ne pas faire 1’effort. Dans ce cas le pays
s’enferme dans une trappe a pauvreté liée a un manque d’incitation a I’effort. L’origine de
cette trappe a pauvreté laquelle le pays fait face est le codt exorbitant des réformes. Autrement
dit, I’économie considérée se trouve emprisonnée dans une trappe a pauvreté dont 1’origine
est le cott de I’effort, trop élevé par rapport au revenu. Il s’agit d’une trappe a incitation. Ce
qui suscite d’énormes besoins en ressources financicres pour le pays. L’annulation de la dette
extérieure ne serait suffisante pour faire sortir ces pays de la trappe a pauvreté si d’autres
mesures ne soient pas accompagnées. D’ou la nécessité d’un big push pour faire décoller les
¢conomies pauvres. Comme par exemple 1’allocation d’une assistance importante pour un
développement durable dans les pays concernés. C’est dans ce sens que Sachs (2004, 2005)
soutien lors que le pays est dans cette situation son revenu augmente quand 1’aide publique au
développement regu est conséquent. L’effort deviendra donc rentable. De ce fait le cout li¢ a
I’effort va baisser. L’économie d’un tel pays sort de la trappe et peut lutter contre le

surendettement aprés son point d’achévement.

Troisieme scénario :

=0 alorsona: — >
l1-«a

|n[(,uG/,uF)(1—a)2+5] 1° (szw
1+06 - '

Si 7r>0:>{

Ici, le gain net associé a I’effort en termes d’utilité est positif. Dans ce cas, 1’effort devient
utile, profitable pour le pays. On se trouve dans la situation ou la valeur actualisée du gain que
génere D’effort en termes d’utilité est supérieure a la perte qu’il crée au cours de la période
précédente. En considérant le niveau d’effort e =1, le pays représentatif va alors se situer sur
une courbe d’indifférence plus élevée. L’attitude optimale est donc cette fois-ci, le choix de

I’effort.

On peut par exemple supposer que " =1+r ce qui correspond & un taux de

rendement équivalent au taux d’intérét en 1’absence de 1’effort. En effet, les autorités peuvent
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décider de ne faire aucun effort et au lieu d’investir, placer 1’épargne du pays en leur propre

compte dans une banque qui la rémunére au taux r. Il existe donc un seuil minimal donné de
productivité marginale ou moyenne du capital liée a I’effort (®) pour que 1’effort soit

rentable.

A titre illustratif, pour r =6%; & =4%; o =0,035; le seuil de x° pour que I’effort

soit avantageux est :
" =1,06*(1-0,035)"(—2,04) =1,1399 ~ 1,14

Ce qui correspond a un taux de rendement sur investissement d’environ 15,3%.

IuG 1 2+0
L’expression ﬂ_p>'(1_aj est satisfaite, car I’effort est souhaitable pour le pays.

L’attitude optimale du pays consiste a choisir I’investissement et 1’effort.

3.3. Les effets désincitatifs de ’initiative PPTE de la dette extérieure

A partir du modele théorie décrie, cette section analyse 1’effet de 1’initiative PPTE sur
I’attitude optimale du pays représentatif. Concrétement, il s’agit de voir, comment 1’aide regue
au titre d’initiative PPTE ou des fonds regus post-PPTE affectent I’attitude optimale du pays

représentatif.

3.3.1. Aide au titre de D’initiative PPTE, épargne domestique et investissement

s e = =

niveau d’endettement global soutenable, entraine ces pays dans un probable prochain
surendettement & travers des effets de désincitation. Illustrons le cas d’un pays riche ou une
institution financiere internationale qui annule ou qui décide a la periode T, d’annuler dans le
futur la dette extérieure d’un pays pauvre évidemment surendetté ; sachons que, I’annulation
de la dette ainsi annoncée n’interviendra qu’a la période T, . La dette ainsi annulée ou
annoncée se substitue ou se substituera par un mécanisme de transfert d’une aide ou d’un
nouveau prét (M) au pays pauvre pour son développement. Nous supposons que ce transfert

M est une fonction de distribution décroissante de la dette (d), qui s’écrit sous la forme :
M =g(d), avec -1<%%/ <0 [3.27]

115



D’apres la contrainte de cette équation ci-dessus, lorsque la dette baisse d’un montant donné,

le prét ou I’aide augmente d’une valeur inférieure a ce montant. Sa différentielle s’écrit :

M _ og(d)

3.28
od ad [3.28]

La prise en compte de I’annonce de I’annulation de la dette future ou une aide va
changer D’attitude des autorités du pays représentatif du pays pauvre. En reconsidérant le

probleme précedent, les autorités vont choisir les niveaux de consommation C, et d’effort
(e)qui lui permettent de maximiser I’utilité totale intertemporelle en tenant compte de
I’annulation de la dette ou de I’aide a la période suivante T, . Par conséquent, cette attitude

des autorités auront des effets désincitatifs sur 1’épargne et le niveau de 1’investissement du

pays.

3.3.2. Post-Washington Consensus : Danger politique de P’initiative PPTE

Au niveau de la politique internationale, le role additionnel assigné a I’initiative PPTE
est de réduire la pauvreté dans les pays concernés. Pour cette réduction de la pauvreté ou
I’atteinte des OMD ou les Objectifs de Développement Durable (ODD) dans les pays éligibles
semblent ne pas étre du résultat escompté. Dans ce sens, nous venons de voir ici comment
I’initiative PPTE (I’aide ou de nouveaux préts) peut affecter I’attitude du pays receveur.
L’initiative PPTE ou Post-Washington Consensus, montre que la globalisation du capitalisme
et les investissements étrangers provenant de multinationales peuvent étre des forces positives
a certaines conditions. En particulier, cette situation exige un sentiment moral a toute épreuve
ainsi que des réseaux de soutien social solides permettant aux plus démunis de satisfaire leurs
besoins élémentaires. Selon, Jefferson, les SRP reprennent I’idée selon laquelle les institutions
sont des constructions humaines devant étre faconnées et remises en cause en fonction de ‘la
vie, la liberté, et le bonheur’. De Smith, elles empruntent le principe selon lequel le systeme
économique doit subvenir aux besoins des hommes qui le constituent, ce qui nécessite que

I’intervention publique comble les défaillances du marché.

Malgré ces aspirations éthiques, 1’initiative PPTE est susceptible de constituer une
entrave a 1’autonomie et a la souveraineté des pays pour qui la dette extérieure est annulée
dont elle vise le développement. Bien que toute procedure de coopération soit avalisée par le
consentement du gouvernement récipiendaire, une stratégie de coopération internationale

qu’intensifie du role des institutions internationales, réputées censitaires et inégalitaires,
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n’augmente pas I’autonomie de ces derniers. Les préts, les dons et I’assistance dont ces
derniers bénéficient leur imposent, en échange, certaines régles d’organisation économique et
sociale. Dans les SRP, les partenaires internationaux scrutent et approuvent les budgets, les
projets et les resultats des politiques des gouvernements récipiendaires. En attendant, le
processus participatif, intégrant les acteurs locaux dans la coopération, est loin d’étre mis en
ceuvre. Dans ce contexte, les choix de politiques économiques dépendent peu du
gouvernement, et encore moins du peuple, qui les applique. Ainsi, la coopération modifie-t-
elle le fonctionnement et la structure politique des Etats-nations concernés. Le danger
principal réside dans 1’affaiblissement et la mise en dépendance du développement et des
institutions politiques des pays pauvres par rapport aux institutions multilatérales et aux
bailleurs de fonds du Development. Par conséquent, ces régles pourront remettre en cause le
remboursement des nouveaux préts contractés. Tant que les mécanismes de participation
civile et de collaboration équitable ne sont pas mis en place, le potentiel d’effets pervers sur le
développement politique des pays pauvres n’est pas négligeable. Le rapport de forces au sein
de la coopération au développement est quant a lui encore plus inégal et I’ingérence plus
importante : de surcroit, la géographie humaine et physique en Afrique que 1’on caractérise
principalement de régions rurales et isolées rend la mise en ceuvre de processus participatifs
encore plus difficile. Admettant que 1’échange aide-ingérence puisse étre équitable dans la
mesure ou la maximisation de l’utilité primerait sur I’affaiblissement politique, il s’agit
néanmoins d’une prérogative du choix collectif. Il ne peut étre imposé de I’extérieur des pays

pauvres.

3.3.3. Incidence intertemporelle de la fongibilité des fonds au titre de I’initiative PPTE
L’analyse de I’incidence de I’initiative sur le comportement du pays considérer vis-a-

vis de I’investissement, nous considérons a nouveau le probleme de maximisation par les

autorités du pays représentatif de la petite économie admis a 1’aide au titre de I’initiative

PPTE. Ici, nous intégrons les fonds recus post-achévement (M) par le pays et qui intervient

dans la deuxieme période, M = ¢(Y,). La formulation mathématique devient :

2 1 t-1
M axU .= — | U(C 3.29
M axU ;[1+ 5] () [3.29]
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| =Y,-C, -ew
Sous contraintes suivantes : 1Y, = F(K,) = u(e).I = u(e)[Y, -C, —ea|
C,=Y,+M

En combinant les équations de contraintes, on obtient I’expression suivante :
1
_[Cz - M(Yz (Cl))]:Yl —-C, -em [3-30]
p(e)
En introduisant le Lagrangien, on obtient :

1

R R 331

2 1 t-1

A partir de cette expression, nous déduisons les conditions de premier ordre de maximisation

comme suit ;

L _g Lt _gad-n [3.32]
oC, ac, oA

Par rapporta C, ona

i:o@u'(cl)m 1% g0 U'(C)+4 _L 9 4] [3.33]
oC, w(e) oC, u(e) oY, oC,

D’apres la deuxiéme équation de la contrainte de I’expression [3.29] du systéme de contrainte,

oY, .
ona. — =—yu(e) ce qul donne :
aC, ue) ceq

. o¢p
U(C)=-Al1+ "2 3.34
)=~ 22 ] [334)
Par rapporta C,,ona:
oL 1. 1 . 1+6

Par rapporta A :
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oL _, 1

720 ° e [C, -M(Y,(C,))]-Y,+C,+em =0 [3.36]

En faisant les rapports membre en membre des équations [5.34] et [5.35], a I'optimum, le

TMS® obtient :

u'(c, 1+s5( oy, '

L’expression ci-dessus indique la substituabilité entre la consommation présente et future
dans le pays pauvre en présence des fonds recus post-achévement sous forme de nouveaux

préts ou de 1’aide internationale. Ainsi, on déduit qu’a I’optimum en présence des fonds post-

o¢

PPTE, TMSP® est inférieur a % , puisque —1< A =< 0, nous constatons que ’initiative
+ 2

PPTE (les aides ou fonds recu par le pays pauvre post-PPTE) crée donc une premiere

distorsion dans le comportement de le pays représentatif en modifiant son TMS® .

Premier résultat : a la suite de I’annonce des nouveaux préts ou une aide internationale
future des institutions financieres internationales, le pays représentatif va augmenter sa
consommation présente. Par conséquent le niveau de I’investissement va donc baisser. Ceci,
que le pays soit inciter a faire ’effort ou pas ce résultat est toujours vrai. Car cela a été
démontré¢ par Friedman (1957) dans le cas de 1’aide publique au développement. L’annonce
d’une aide future par un pays donateur, le pays receveur va anticiper I’augmentation de son
revenu permanent tout chose égale par ailleurs, il va augmenter sa consommation présente.
Plus I'initiative PPTE est sensible au revenu, plus I’investissement va baisser a la suite de
I’annonce des possibilités d’octroies de nouveaux préts. Dans un autre cas, cette augmentation
de la consommation du pays va entrainer la baisse du taux de croissance économique via a la
diminution du niveau d’investissement. On s’interroge ensuite sur comment 1’initiative PPTE
va influencer le comportement des autorités du pays représentatif, notamment vis-a-vis de

I’incitation a faire 1’effort.

3.4. Allégements de la dette extérieure et les effets d’incitations a I’effort
Dans tout domaine, le facteur clé qui détermine le comportement des autorités du pays
représentatif est le profit c¢’est-a-dire le gain tiré de 1’action. Afin, de déterminer ce profit,

nous déterminons a nouveaux des valeurs optimales.
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3.4.1. Les points d’équilibre en présence de ’initiative PPTE
Considérons la fonction de distribution de nouveau fonds (préts ou aide extérieure) ci-

apres :

m—uyy Si y<y
m=¢<y)={0 Giys g [3.38]

Avec Yy, ==; 0<y<letO<m=y,;

=<

NV

Ona: M=L-m=L-g(y)= L-m-wl-y S_I -!<L.-y
0 si Ly>L.-y

L’expression de préts en volume ou une aide concessionnelle en volume est donnée par :

M — Y si Y <Y

_ Avec M =L-m ; A présent, nous supposons que
0 si Y=Y

M=¢(Y)={

M est suffisamment élevé et que M soit positif et pour Y <Y , afin de permettre le

remboursement de la dette et son service.

Un pays, pour faire un choix d’effort ou non aprés 1’admission a I’initiative PPTE, sera

7z o= = N

atteints, d’apres le taux marginal de substitution simplifié on a :

u'cc) (¢,
u'c, \C,

En combinant les expressions [5.37] et [5.18], on obtient a I’optimum avec I’initiative PPTE

C,=C, {@ (1+ %H [3.39]

1+0 oY,

Afin de déterminer toutes les valeurs optimales au probléme, nous nous referons aux

expressions des équations [5.36] et [5.39]. Si le pays est eligible ou qualifié ou encore est
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admis a I’initiative PPTE. Supposons que M =0<>Y <Y , on a a partir de I’expression de

§T¢ =— . Ainsi, en introduisant cette expression dans [5.39], on obtient :

c, —c,| 4® } 3.40
14O -y) [3.40]
A partir du Lagrangien et en remplagant M, ona:
u(©)-[Y,-C, —ea@|+M -y - u(e)-[Y,-C, —ew|-C, =0
Soit :
C, =C,- () (v ~1)+ u(e)-A-w)[Y, ~ea]+ M [3.41]

Nous pouvons déterminer les niveaux optimaux de consommation de 1’Etat en présence de

I’aide au titre de ’initiative PPTE

o _pE)-A-y) (Y, —e@)+M _Y, - uE)l-y)-(1-ea)+M

Cui = TN s [3.42]
we-a-0(20) w2
Soit: C,,, = M +Y, - u(@)i-y)-0—eo) [3.42a]
u(e)-( (1 ]
c *:(u@ J M +a(e)-(L-y)- (Y, —ea)
M2+ () (-) 2+5j
1+0
C *_ /u(e)(l_lﬂ)(Yl —eZD')+M _ Y1 ':u(e)'(l_ea)_'_m [3 43]
M2 246 2468 '
Soit : CMZ*=M+Yl'”(e)'(l_'/’)'(1_e“) [3.43a]

2+0

Avec ces consommations optimales (CMletCMZ), qu’on connaitra les utilités totales

intertemporelles Uy, et Uyr  avec et sans effort en présence de I’initiative PPTE. Ce qui
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débouche sur la détermination de 1’expression du gain net associé¢ a 1’effort en présence de
I’initiative PPTE.
3.4.2. Le gain net associ¢ a ’effort en présence de I’aide a I’initiative PPTE.

Considérons C,, et CMt respectivement les niveaux de consommation ou de dépense

de consommation finale d’un pays en présence et en absence de ’effort a la date t ; on a les

expressions suivantes. L’utilité totale intertemporelle sans effort :

_Z(le UCui)= Z(u&jm Mt

| MY a-y) |1 ,n{mvlf(l—w)}

2+06 1+6 2+0
F 1_ “re
u( '/’)(ng

1

., M+Y,u"(L-w) [ (M+Y,u"Q-y)|
Unr =1n NG ;+5( | [3.44]
F
1— i
w2

Et I'utilité totale intertemporelle avec effort s’écrit :

t-1

~ 2 1 \" ~
UMT:;(1+5] U( Mt) Z(l+5j Mt

I MYty Ni-a)| 1 |n{M+Y1uG(1—V/)(1—a)}

4o {2+5j 1+6 240
YI1+vs

1

Vi G Vi G Tio
=In M +Yl/u (1_5/4)_(:;_ a) *[M +Y1/J 2(3'__5!//)(1_(1)}1 ° [345]
G
1—w) 29
7l w)(le

Le gain net associ¢ a I’effort en présence de 1’aide au titre d’initiative PPTE est tel que :

122



Ty =Upr —Upyr

On montre alors que 1’expression du gain net est :

1 1

M +YyfQ-yNi-a) | (M +Yyl Ay )i-a) oo | MY @-y) | (MYt Qo) o
o(1- 240 246 (1 )(2+5j 246
L L

Ty =1In

1

M +Y,u° (1_‘//)(1_a) *[M+Y1ﬂe (1_1//)(1_a)j1+5

2+0 2+0
G 1_
Jrd w)(“é}
7Z'M =
1
I\W"'Ylﬂ':(l_l//) *[I\W"'Yl;u':(l_l//)}w
2+06 2+0
uF(l—w)(liéj ’

_ _ 1
I M+Y,ub(1-y)l-a), uF SMAY e A-y)l-a), 246 1+
" u® M +Y,u (L-y) 246 M +Y,u" (1-y)

i _ _ 1
BN D R 7 ) (e ) )
" e |\W+Y1/,IF(1—1//) I\W"‘YLUF(]-_‘//)
C 248
SR P4 RS )
M T G N F
H M +Yu (1_l//)
_ B 205
M 1+6
F 7+ﬂ6(1_“X1—W) 5
7y =1In ”—G L = Avec 0<—<1 [3.46]
H ety (1_W) Y
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: M . .
Le ratio &€= v représente le prét exogéne en proportion du revenu initial.
1

Soit M =M Y = (8 —I//)Y . Pour ¢ =y =0 I’absence de I'initiative PPTE, on a :

2+6 2+0

B 7 (MJ” i i(ﬁ}”(l_a)iﬁ

]

= 3.47
1+06 [ ]

Nous retrouvons I’expression du gain net en absence de I’initiative PPTE (ﬁ) Ainsi,
I’expression de gain net en présence de I’initiative PPTE (7ZM ) dépend du taux de préférence
pour le présent (5) , les productivités marginale et moyenne du capital avec et sans 1’effort
(uG,uF), le montant de prét exogéne par rapport au revenu initial (5) , le codt associé a

I’effort en proportion du revenu initial (a) et de la sensibilité de nouveau prét par rapport au

revenu () .

3.4.3. Caractere de sensibilité de ’initiative PPTE au besoin et incitation a I’effort.
Si, I’on considére un pays a faible revenu ayant atteint le point d’achévement a
I’initiative PPTE, il s’agit d’évaluer les variations de 1’assistance au titre d’initiative PPTE par

rapport a la production nationale sur I’incitation a 1’effort.

L’expression du gain net associé a 1’effort avec la prise compte de fonds (nouveaux préts ou

aides) de I’équation [3.46] peut s’écrire :

Ty = In(Z—Z] + i:g [n(e+ut-a)i-v)-I(e+u 0-y)]  [3.48]
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A partir de la derivée premiere de 7, par rapporta y , on obtient :

Oma _2+0 elu” ~u1-a) dou UM <0 [3.49]
oy 1+0 g+,uG(1—a)(l—gy)(g+,uF(l—l//)) oy

Ty

oy

Dépend du signe du numérateur car les autres facteurs sont tous positifs.

. 1 2+0 .
Par hypothése, u® = 1" (l—j d’aprés 1’équation.

2+0 1+0
Ce qui équivauta x®(1—a)> ,uF(l—a{Lj = u(1l-a)~- /,IF[L)
l-« l-a

1+0

14+6
Notons que 0 < (1-a)<1 < [%) ~1,don u®(1-a)> ﬂF[ﬁj = u" [3.50]
_a p—

Oty
oy

pel-a)=pu" < pu" —u®0-a)<0 onen déduit que <0 [3.51]
L’équation [3.51] implique que plus les nouveaux préts ou les nouveaux fonds sont sensibles

au revenu du pays, moins fort est le gain net associé a I’effort.

Deuxiéme résultats : plus les préts ou les fonds regus au titre de I’initiative PPTE sont
sensibles aux besoins du pays, plus il désincite a I’effort. Autrement-dit, plus une institution
financiere internationale n’accorde un poids élevé au niveau du besoin du pays récipiendaire
de fonds, plus son action désincite le gouvernement assisté a faire d’effort. Une assistance
généreuse désincite également le pays receveur a faire 1’effort et peut donc I’entrainer dans
une situation de dépendance. Cet effet désincitation de I’aide au titre de I’initiative PPTE sur
I’effort s’explique en parti du décalage temporel des effets positifs des montants annuels
moyens de dettes annulées ou réduites, qui réduise les incitations des gouvernements assistés
a faire I’effort en matiére d’investissements, de réduction de la pauvreté qui se traduit par le

non alignement des plans stratégiques tel que la SCAPE et les budget votés.
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Etant donné que I’effort est rentable en 1’absence de I’initiative PPTE. Avec la prise en
compte des montants moyens de dettes annulées ou réduites comme une aide, le pays va
réajuster son comportement en matiere de politiques économiques. Il optera pour ’effort si et
seulement si le gain net qui lui est associé est positif. Ces pays se trouvent ainsi entrainer dans
une situation de dépendance vis-a-vis de I’extérieur et par conséquent resteront pauvre a long

terme.

Les effets désincitatifs ci-dessus étudiés peuvent constituer une explication importante
de Tinefficacité de I’initiative PPTE dans les PFR. Ainsi, est-il nécessaire de tester

empiriqguement ces effets sur les pays de la région.

3.5. Analyse empirique des effets désincitatifs de I’initiative PPTE

L’idée fondamentale de la communauté¢ internationale, pour la réduction de la pauvreté
et les prévisions de la croissance économique est 1’annulation de la dette extérieure dans les
PFR. Or, nos analyses montrent que les incitations perverses de 1’initiative PPTE vont induire
chez les pays pauvres admis a ce programme d’augmenter sa consommation. Face a cette
situation, il est alors évident que le niveau de I’investissement effectif sera en deca de celui
prévu. De plus, il en résultera une dégradation de la qualité de gouvernance. Ceci explique des
difficultés de croissance des économies des pays pauvres malgré le fait qu’elles bénéficient
des mesures d’allégements. En effet, cette section est scindée en quatre : i) analyse empirique
des effets désincitatifs de I’initiative PPTE sur 1’investissement ; ii) analyse empirique des
effets désincitatifs de I’initiative PPTE sur la consommation; iii) analyse empirique de

I’efficacité de I'initiative PPTE en lien la qualité de la gouvernance dans les pays aidés.

3.5.1. Analyse empirique des effets de ’initiative PPTE sur I’investissement.

Dans la plupart des études empiriques, une forme réduite d’équation de
I’investissement ou de la croissance est utilisée, sous laquelle le stock de la dette est présumé
I’affecter soit directement ou indirectement. En utilisant les méthodes d’estimations par les
moindres carrés ordinaires (MCO) plusieurs de ces études trouvent une corrélation négative

entre la dette et I’investissement.

Selon Greene et Villanueva (1989), en examinant la relation entre 1’endettement et
I’accumulation privée dans 23 pays sur la période 1975-1987, trouvent que 1’endettement
aurait un effet défavorable sur I’investissement privé. En outre, les tenants de la théorie du
surendettement laissent entendre que la faiblesse de I'investissement est due a I'existence d'un
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lourd fardeau de la dette qui réduit l'incitation a investir du pays débiteur. Pour Krugman
(1989), une dette extérieure élevée a un impact potentiel négatif sur I'investissement privé.
Cléments, Bhattacharya et Nguyen (2003) trouvent pour un échantillon de cinquante-cing
pays a faible revenu qu’un stock élevé de la dette extérieure peut déprimer la croissance
économique a travers ses effets sur l'utilisation efficiente des ressources plutét qu'en
déprimant Il'investissement privé. Dans ces études, les spécifications utilisées tirent leur
fondement des modeles néoclassiques de comportement de la fonction d'investissement. Bien
qu'ils soient différents dans les choix des variables, il y a une certaine similitude quant a la
forme retenue. Dans notre recherche, nous allons également nous inscrire dans les différentes
démarches développeées par les auteurs dans leurs vérifications empiriques mais en utilisant ici

la variable d’intérét le montant annuel de la dette annulé.

En effet, annuler le stock de la dette extérieure implique qu’une réduction de sa
surcharge (debt overhang) peut encourager l’investissement et augmenter la solvabilité
internationale du pays concerné ; et de surcroit I’afflux des capitaux privés. Afin, d’analyser
le lien entre les montants annuels de dettes annulés et 1’investissement dans les pays post-
PPTE (33 pays étudiés dans le chapitre 2), nous avons régressé en données de panel
I’investissement® effectivement réalisé sur les stocks de dette annulés, de I’épargne intérieure

et de 1’aide.

Ainsi, I’équation a estimer se présente comme Suit :
Inv, = A + SIn(andette),, + B,Ep, + B,aide + &, [3.52]

Ou B, désigne la constante individuelle pour le pays i considéré qui capte les autres
facteurs pouvant influencer son investissement, f,, fB,,et B, sont respectivement les
coefficients, des stocks de dette annulés (andette,), I’épargne intérieure ( EP;,), et ’aide

extérieure. &;, est le résidu.

Les résultats des estimations sont résumés dans le tableau suivant :

5 . . . . , . . .
Ici les investissements prennent en compte les machines, les équipements de construction de routes, rails, les
Qais des ports (transports), écoles, hopitaux
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Tableau 111.1 : Montant de la dette annulé et investissement dans les pays post-PPTE

Variables Coefficient Std. Error t-Statistic
Lnandette 0,1666*** 0,0206 8,09
Ep. 0,0150*** 0,0034 4,31
Aide 0,0010%*** 0,0007 13,6
Nombre d'obs. : 700,0

R. carré : 0,353

R. carré ajusté : 0,350

F-Statistic : 126,8***

Note : Inandette : montants de la dette annulé ; Ep.: I’épargne intérieure. (***), (**), (¥) signifie que le
coefficient est significatif respectivement au seuil de 1%, 5%, 10%.

Source : Elaboré par 1’auteur a partir des estimations.

D’aprés le tableau ci-dessus, les coefficients de la régression estimée sont tous
significatifs au seuil de 1%. Dans I’ensemble, I’impact de la dette annulé (I’initiative PPTE)
tout comme ceux de 1’aide et de I’épargne intéricure sur I’investissement est positif et
significatif. Cependant, ces coefficients semblent étre loin de ceux escomptés. Partant sur la
base de ’une des clauses de I’initiative PPTE, selon laquelle un montant de la dette annulé
pour un pays doit étre réinvesti dans ce méme pays, suggere qu’en principe les fonds destinés
aux remboursements sont totalement réinvestis dans le pays. Autrement dit, un 1F annulé
¢gale 1 F investi et par conséquent, servira a booster 1’investissement dans le pays. Comme le

soulignait, Djoufelkit-Cottenet (2006a) que chaque dollar annulé devra étre refinancé par la
communauté internationale. Ce qui implique que le coefficient S, doit étre égal a 1. Ainsi,

nous formulons I’hypothése économétrique comme suit :

Ho: 5 =1
H,: 8 #1

Apres les estimations, le test de Wald obtenu est ci-dessous :

Wald test :

Test Statistic Valeur Df Probabilité
F-Statistic 126,80 3 0,0000
Chi-square 285,09 1 0,0000
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Les résultats montrent que les probabilités associées au Chi-carré et au F-calculé sont
inférieures a 1%. Le test de Wald permet de rejeter I’hypothése H, que les montants annulés

au titre d’initiative PPTE sont totalement investiS aprés le point d’achévement. Ce qui
implique que les fonds de remboursement destinés a réinvestir dans le pays au titre de
I’initiative PPTE ne seraient donc pas intégralement investis comme on le suppose. Il en est
de méme que 1’épargne et I’aide publique au développement. Ainsi, deux raisons expliquent la
faiblesse du coefficient de 1’aide : premiérement, les conditionnalités de I’initiative PPTE
dans la lutte contre la pauvreté et des choix politiques. Deuxiemement, cela résulte de la
fongibilité de ’aide, car 1’aide n’est pas totalement investi, une partie importante entre dans la
consommation. Ce résultat semble concorder avec de nombreuses études et illustrations. A
titre d’exemple, la Gambie en 1986 avait regu une aide valant 55,40% de son PIB, alors que
son investissement effectivement réalisé ne valait que 16,59 %. Ainsi, Mwaba (2001), en
prenant compte du volume des transferts, évalue 1’effet d’une réduction de la dette sur
I’investissement et la croissance a partir de deux équations dont les variables explicatives sont
les transferts nets et le ratio du service de la dette. Il conclue que I'impact de la réduction est
plus important dans le cas de la croissance que dans celui de I'investissement. Pour Arslanalp
et Henry (2006), le principal obstacle a l'investissement est le caractére inadapté des
institutions qui n'offrent pas un cadre propice a l'activité économique. Il serait ainsi inutile de
libérer des ressources si celles-ci sont mal employées. On peut donc comprendre que
I’initiative PPTE qui est censée accroitre I’investissement des pays pauvres, le réduise si on se
réfere aux effets d’incitation étudiés plus haut. Ces effets de I’annulation ou de réduction de la
dette extérieure conduiraient a un accroissement de la consommation présente. En effet, si les
nouveaux montants d’emprunts de 1’aide au titre de I’initiative PPTE ne sont pas investis,

[’utilisation de ces montants est la consommation.

En outre, le faible développement financier dans les pays de notre échantillon
explique aussi du fait que I’épargne ne soit pas totalement investie. L’aide au titre de
I’initiative PPTE produirait un effet d’éviction sur 1’épargne domestique. Ce phénoméne

explique qu’une bonne partie de I’épargne de ces pays est simplement thésaurisée.

3.5.2. Analyse empirique des effets de I’initiative PPTE sur la consommation
Partant de I’hypothése que la consommation dépend du revenu total disponible, un
fond extérieur recu au titre de I’initiative PPTE entraine une augmentation du revenu total et

par consequent augmentera le niveau de la consommation. En effet, si un fonds de la dette
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annulée ou réduite au titre de I’initiative PPTE, et ce fonds destiné a étre réinvesti doit avoir
au départ une affectation précise, ainsi l’incitation qu’il crée chez le pays bénéficiaire
entrainerait une augmentation de la consommation présente. Pour Vérifier cette idée, nous
testons dans cette spécification 1’effet de I’annulation de la dette extérieure de I’année
précédente sur les dépenses publiques de consommation finale en pourcentage du PIB. Son

équation est la suivante :

consopub, = a; + @,consopub, , + ¢, In(andette), , + &, [3.53]

Ou, consopub, représente les dépenses de consommation finale en pourcentage du
PIB du pays considéré, consopub, , représente les dépenses publiques de consommation

finale en pourcentage du PIB de ’année précédente; In(andette)it_l représente le logarithme des

montants de la dette annulés.

Les résultats obtenus sont résumés dans le tableau ci-dessous. Ces résultats sont
globalement significatifs. Ici, les coefficients du montants annulés et la consommation
publique des années précédentes sont positifs et significatifs respectivement aux seuils de 5 %
et de 1%. La theése selon laquelle I’allégement de la dette extérieure entraine une
augmentation de la consommation publique est donc corroborée. Nos résultats corroborent
ceux de DIAW et DIOP (2015) qui trouvent que dans les pays de 'UEMOA, le financement
des investissements publics par les capitaux extérieurs augmente les intéréts de la dette
extérieure et par conséquent augmente les dépenses de consommation publique. En effet, le
fait que le montant de la dette annulé de 1’année précédente augmente la consommation du
pays bénéficiaire n’est pas un mal en soi dans la mesure ou, elle vise a améliorer le bien-étre
des pauvres. Par contre, si ce montant augmente la consommation au détriment de 1’épargne
et de I’investissement, alors elle a croit le bien-étre présent des populations mais pas pour le
futur. Or ce qui serait préjudiciable pour ces pays pauvres au regard de leur programme post-
2015. En d’autres termes, 1’augmentation de la consommation est globalement bénéfique si
elle ne se fait pas au profit des ambitions de quelques-unes ou d’une minorité. Le fait que
I’aide au titre d’initiative PPTE (nouveaux préts) transite par les décideurs politiques de ces
pays qui sont généralement mentis, il est probable qu’elle ne profite pas aux pauvres. Donc
elle ne pourra réduire la pauvreté comme le résultat escompté. Cette consommation publique

est composée en grande partie des dépenses de consommation pour les salaires des
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fonctionnaires et la réalisation des grands travaux. Or, a I’heure actuelle, la conversion de la
dette extérieure aux aides transite par les dirigeants qui sont pour la plupart corrompus, si bien
que le montant alloué au pays sous formes de réduction ou annulation de la dette se retrouve
dans les comptes privés et par conséquent ne pourra pas réduire la pauvreté. Or le but était
d’investir dans les dépenses publiques favorables aux pauvres et aux infrastructures
économiques. Et pire encore, contrairement aux engagements pris lors de la convention des
programme d’initiative PPTE, les dépenses de ces gouvernements ne reflétent pas
nécessairement les priorités décris dans leurs documents dénommé : Stratégie de Croissance
Accélérée et de Promotion de ’Emploi (SCAP). A titre illustratif, dans le budget 2014 du
Togo, la répartition sectorielle des ressources du budget ne respecte pas les priorités sur

lesquelles I’ensemble de la population Togolaise s’est mis d’accord a travers la SCAPE.

Tableau 111.2 : Montant de la dette annulé et la consommation dans les pays post-achévement

Variables Coefficient Std. Error t-Statistic
consopub, , 0,8752% %+ 0,0179 48,84
In(andette), , 0,0886%* 0,0394 2,25

Cons 0,05448 0,7112 0,08

Nombre d'obs.: 740,00

R. carré 0,7664

R. carré ajusté 0,7635

F-Statistic 1193,6***

Note : In(andette)it_l: logarithme des montants de la dette annulé de I’année précédente, Consopub, , les

dépenses publiques de consommation finale en pourcentage du PIB de I’année précédente, (***); (**)
respectivement significatif aux seuils de 1% et de 5%.

Source : Elaboré par I’auteur a partir des estimations

Ensuite, si ’efficacité de 1’aide au titre de I’initiative PPTE (nouveaux préts ou
capitaux entrants) est liée a son utilisation par les dirigeants, on peut alors supposer que pour
les pays ou le gouvernement est beaucoup plus réformiste ou dans les pays relativement bien
gouvernés, ’effet des montants de dettes annulés ou réduits en lien avec les nouveaux préts
ou autres capitaux sera différent de celui d’un gouvernement « prédateur ». De la qualité de la
gouvernance ou encore du niveau de I’effort dans le pays récipiendaire dépendrait alors

I’efficacité de 1’aide au titre de I’initiative PPTE sous les nouveaux préts ou capitaux entrants.
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3.5.3. Gouvernance et I’efficacité de I’initiative PPTE : cas des pays de ’Afrique
subsaharienne

Ici, nous évaluons I'impact de D’effet croisé et individuels des indicateurs de la
politique économique et 1’aide extérieure recue apres 1’annulation ou réduction du stock de la
dette extérieure sur la croissance eéconomique du pays bénéficiaire. En se basant sur
I’hypotheése que la pratique de bonne politique économique permet la croissance, nous
supposons que les incitations du gouvernement a faire d’effort constituent les éléments
importants qui autorisent les agents privés a anticiper 1’appropriation future des bénéfices de
leur investissement, d’ou incite a investir. Ces éléments, qui garantissent la confiance dans
I’avenir sont alors les déterminants ultimes de la croissance économique et par conséquent,

permet la soutenabilité de la dette extérieure du pays.

3.5.3.1. Politique économique et efficacité de ’aide au titre de I’initiative PPTE

En matiere de gouvernance économique, il faut souligner que les gouvernements des
pays récipiendaires, avec ’appui de I’extérieur, ont réalis¢ des progres sensibles a la vieille et
au lendemain de leur point d’achévement. Ce qui a rendu sain le cadre macroéconomique,
permettant I’acceés aux nouveaux emprunts. Les niveaux de I’inflation ont été ramenés a des
niveaux raisonnables et la plupart de ces pays ont renoué avec la croissance économique
(moyenne supérieur a 5 %), pour Rép. dém. Congo, il est en moyenne 5 %, au Togo en
moyenne de 5,4% en 2014. C’est aussi le cas des recettes budgétaires : certains
gouvernements ont quintuplé les ressources propres dans la période intérimaire (Rép. dém.
Congo par exemple). On note également la mise en place des offices de recettes pour la
mobilisation optimale des ressources nationales (OTR pour le cas du Togo). En effet, si I’aide
au titre de I’initiative PPTE est productive lorsqu’elle est accompagnée de 1’effort c’est-a-dire
de bonnes politiques économiques, 1’effet croisé de I’aide au titre de I’initiative PPTE et
I’indicateur de politique économique sera positif et significatif sur la croissance économique.
Pour veérifier cette hypothése nous construisons un indicateur de politique économique a partir
des coefficients de I’estimation de croissance (annexe 5, (1)). Cet indicateur de qualité de
politique économique prend en compte les variables d’ouverture de 1’économique au
commerce, la politique budgétaire évaluée a I’aune du surplus budgeétaire en pourcentage du
PIB et I’inflation.
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Tout comme celui de Burnside et dollar (1997 ; 2000) et Easterly (2003), notre

indicateur de qualité de politique économique est obtenu a partir de 1’équation suivante:

Politique économique = 2,11+1,09 ouverture —0,081 Inflation + 0,12 solde budgétaire ~ [3.54]

La constante 2,11, prend en compte de I’impact de toutes les autres variables (hormis
I’inflation, I’ouverture et le solde budgétaire) évaluées a leur valeur moyenne pour la région.
Le mode¢le de I’estimation captant le pouvoir de la qualité de politique économique sur la

croissance économique se présente comme sulit :

tcpib,, = @, + a,tepib,, , + a,Inandette, + o, Pol éco,, + a,Inrsdette,
+ a; (Inandette o Pol.&co), + o (Inandette? e Pol.&co),, + «;Inandette,, ,
+ agInrsdette, , + a,Inandette?, , + o, Inrsdette?, , + o, ,duml + &, [3.55]

Le tableau ci-dessous, présente I’impact de D’effet crois¢ de I’aide au titre de

I’initiative PPTE et I’environnement de politique économique sur la croissance.

Tableau 111.3 : Politique économique et I’aide au titre de 1’initiative PPTE

Coef. Std. Error t-Statistic
tepib, -0,0291 0,0836 -0,35
Inandette; 0,3869 0,2455 1,58
Inrsdette, -0,0002 0,0302 -0,01
Pol.économique 5,9676%** 1,8623 3,20
Inandette e Pol.économique -0,6776*** 0,1968 -3,44
Inandette? e Pol.économique 0,0191*** 0,0051 3,72
Inandette, , 0,4701 1,3968 0,34
Inrsdette, , 0,3298* 0,1630 2,02
Inandette? -0,0028 0,0433 -0,07
Inrsdette?, , -0,0171* 0,0096 -1,78
duml -0,0613 0,6209 -0,10
Cons. -13,112 11,433 -1,15

Arellano-Bond test for AR(1) in first differences: z = -3,05 Pr >z =0,002

Arellano-Bond test for AR(2) in first differences: z = -0,20 Pr>z =0,843

Sargan test of overid. Restrictions : Chi2(147) =137,76  Pro > Chi2 = 0,695

Hansen test of overid. Restrictions : Chi2(147) =18,41 Pro > Chi2 =1,000
Note: (***), (**), (*) signifie que le coefficient est significatif respectivement au seuil de 1%, 5%, 10%

Source: Elaboré par auteur a partir des estimations de la Méthode des Moments Généralises en
Systéeme (GMM en systéme) ;

133



Les coefficients des montants moyens de dons, de dette annulée (Inandette) et des
réductions des stocks de dette extérieure (Inrsdette) sur la croissance ne paraissent pas
significatifs. Celui de I’indicateur de politique économique est positif et significatif a 1%
(5,9676***). Curieusement, le coefficient de la variable combinant aux montants moyens de
dons et de dette annulée avec la politique économique est négatif et significatif (-0,6776***).
Ici, ’aide au titre de I’initiative PPTE est perverse méme en présence de bonnes politiques. Ce
résultat corrobore des résultats de Easterly, lorsqu’il trouve I’existence d’une parfaite stérilité
de I’aide internationale en présence de bonnes politiques économiques. L’aide au titre de
I’initiative PPTE conserve un effet pervers sur la croissance économique. En effet, ce résultat
parait étre un réel paradoxe. Comment peut-on comprendre, que ’aide au titre de 1’initiative
PPTE qu’on croyait promouvoir la croissance économique et réduire la pauvreté exerce un
impact négatif sur cette derniere lorsqu’on la croise avec I’indicateur de politique
économique ? En effet, ’explication a ce probléme résiderait dans la défaillance majeure du
systtme de gouvernance économique (I’opacité dans la gouvernance financiére et la
confiscation des richesses par une minorité) et de la qualité des institutions dans les pays
récipiendaires. Ainsi, créant dans ces pays une mauvaise qualité des services publics (faibles)
et les niveaux de corruption élevée dans tous les secteurs. Il n’y aura donc pas d’incitation a
investir. Ces résultats corroborent les analyses d’Idlemouden (2009), lorsqu’il montre qu’un
certain nombre de pays africains ont vu 1’évaluation de la qualité de leurs politiques et de
leurs institutions par la Banque mondiale (CPIA pour Country Policy and Institutional
Assessment) se dégrader pour certains pays bénéficiaires de réductions de dette (par exemple
Bénin, Burkina Faso, Mali, Niger, Tanzanie, etc.). L’environnement institutionnel liant la
corruption serait un élément pertinent dans 1’explication de la performance économique pour

ces pays.

3.5.3.2. Efficacité de I'aide au titre de l'initiative PPTE et corruption

Afin d’identifier la pertinence de cette hypotheése relative a la participation de ces
variables a la corruption, nous améne a tester ici la « pertinence simple » et « la pertinence
relative » de chacune des différentes approches-variables : politique économique, les dépenses
de consommation publique, aide publique au développement et 1’aide au titre de I’initiative
PPTE.
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Pour atteindre cet objectif, nous estimons économétriquement les équations suivantes :

corrup,, = a, +p,aide, +¢, [3.56]
corrup;, = a, +f,consopub, +¢; [3.57]
corrup;, = a, +,Inandette;, +¢; [3.58]
corrup,, = a, +p,Pol.éco, +¢, [3.59]

corrup,, = o, +,aide;, +p(consopube Inandette), + B (Pol.éco e Inandette), +¢, [3.60]

Le tableau I11.4 présente les résultats de base de nos estimations économetriques de
pertinence. Il apparait que la participation de toutes ces variables a 1’analyse de la qualité des

institutions économiques (corruption) est pertinente.

La colonne 1 relative a 1’équation [3.56] du tableau I11.4, contient le résultat de 1’effet
de I’aide publique au développement sur la corruption. Cet effet est positif et significatif a 1%
avec une statistique de student de 2,77. La significativité de cet effet indique que nous ne

pouvons pas rejeter la pertinence simple de cette approche.

Le résultat des dépenses gouvernementales en termes de consommation publique est
présenté dans la colonne 2 du tableau I11.4. Son effet sur la corruption dans les pays de notre
échantillon est positif et significatif au seuil de 5%. Dans ce cas, la pertinence simple ne peut
pas étre rejetée. Ce résultat montre que 2% de la variabilité de la corruption dans notre

¢chantillon serait due a la mauvaise gestion dans 1’exécution des dépenses gouvernementales.

Dans la colonne 3 du tableau I11.4, nous avons le résultat de 1’effet des montants
annuels moyens de dettes annulées sur le degré de liberté face a la corruption. Cet effet est
positif et significatif seuil de 5% avec une statistique de student de 2,18. Les résultats de
I’impact des montants annuels moyens de dettes annulées indiquent que nous ne pouvons pas
rejeter la « pertinence simple ». Dans ce cas, les effets pervers de cet indicateur sur
I’incitation a ne pas faire d’effort ni a investir est donc pertinent. Ce qui parait étre évident

pour le cas de ces pays ou la situation de pauvreté s’accentue.

Le résultat relatif a I’approche de politiques économiques est présenté dans la colonne
4 du tableau II1.4. L’effet de ce résultat est pertinent et est significatif au seuil de 1%. La
politique économique mise en place par les gouvernements de ces pays post-achevement qui

accompagne Dl’initiative PPTE serait inefficace. C’est un autre fait étonnant du signe positif de
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la variable de politique économique due a I’influence des composantes budgétaire (indicateur

du solde budgétaire). La pertinence simple de I’effet de cette approche est donc approuvée.

A travers les résultats du tableau Il11.4, il apparait que la pertinence simple de ces
variables de I’analyse des déterminants de 1’inefficacité de I’initiative PPTE via le degré de
liberté face a la corruption ne peut étre remise en cause. Un tel résultat peut étre insuffisant
car nous avons aussi besoin de tester la pertinence relative. Pour cette raison, il est alors
nécessaire d’analyser les résultats de la colonne 5 du tableau 1I1.4. En outre, I’analyse de la
colonne 5 du tableau I11.4 présente un double intérét. Ces résultats permettent non seulement
de tester la pertinence relative de chaque variable, mais aussi d’interpréter les effets croisés

des coefficients des variables combinées.

Dans la colonne 5 du tableau 111.4, il apparait que la pertinence relative ne peut pas
étre rejetée puisque les coefficients associés au logarithme des montants annuels moyens de
dettes annulées combinés aux indicateurs de politiques économiques et aux dépenses
gouvernementales sont positifs et significatifs au seuil de 1%. Le coefficient de I’indicateur
combiné de la variable de politiqgue économique et du logarithme des montants annuels
moyens de dettes annulées est également positif et significatif au seuil de 1%. Ce qui montre
qu’une hausse de 1% de cet indicateur entrainerait une augmentation 0,02 point du degré de
liberté face a la corruption dans les pays post-achévement. Alors que cet indicateur exerce un
impact positif et robuste en matiére de la lutte contre la corruption, I’aide au titre de
I’initiative PPTE vient curieusement le rendre stérile. De méme une hausse de 1% de la
combinaison de la variable des dépenses gouvernementales et du logarithme des montants
annuels moyens de dettes annulées entrainerait une augmentation de 0,019 point du degré de
liberté face a la corruption. Il en résulte que chacune de ces variables exerce des effets
attendus sur le degré de liberté face a la corruption. Les colonnes 3 et 4 du tableau I11.4
montrent que les coefficients des variables analysées sont proche de 0,5 largement supérieur
aux coefficients de la colonne 5, leurs effets sur le degré de corruption est du signe attendu, la
pertinence simple est donc admise, Ainsi, I’hypothése selon laquelle 1’aide au titre de
I’initiative PPTE participe a la corruption dans les pays post-achévement est donc vérifiée. On
constate que la croissance obtenue apres PPTE est en grande partie récupérée par les plus

mentis qui sont généralement les décideurs.
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Tableau 111. 4: Résultats de base des estimations économétrique de pertinence

[3.56] [3.57] [3.58] [3.59] [3.60]
Corrup Corrup Corrup Corrup Corrup
aide 0,0023*** 0,0018**
consopub 0,3565%*
Inandette 0,4167**
Pol.éco 0,4625%**
Pol.éco e Inandette 0,0203***
consopube Inandette 0,0108%**
constante 21,971*** 19,133*** 16,466***  19,9762*** 15,286***
Observations : 458 478 483 484 452
R2 ajusté : 0,0229 0,0225 0,0067 0,0505 0,0833
F-Statistique : 7,68*** 11,86*** 4,74%* 17,15%** 18,90***

Note : (***), (**), (*) signifie que le coefficient est significatif respectivement au seuil de 1%, 5%, 10%
Source: Elaboré par auteur a partir des estimations

3.5.3.3. Qualité des institutions et efficacité de I’aide au titre de I’initiative PPTE

Comme précédemment dans le cadre de 1’indicateur de politique économique et du cas
spécifique de la corruption, nous évaluons dans cette partie I’impact de 1’effet croisé d’un
indicateur de « I’environnement institutionnel » et de 1’aide au titre de I’initiative PPTE
(montants annuels moyens de la dette annulée et réduite) sur la croissance économique. En
effet, le role de la qualité des institutions est devenu fondamental dans 1’activité économique
des pays du fait qu’il définit les reégles protégeant les agents privés contre les risques
d’expropriation vis-a-vis de 1’Etat et des autres agents privés, les régles garantissant
I’exécution de contrats entre agents économiques, ainsi que les régles régissant la résolution
de conflits liés a I’exécution de ces contrats. A cet effet nous supposons que les regles de
I’¢état de droit sont les régles qui autorisent les agents privés a anticiper 1’appropriation future
des bénéfices de leur investissement. Ces regles qui garantissent la confiance dans 1’avenir
sont alors les déterminants ultimes de la croissance économique (North 1990, 1991). Ainsi,
nous supposons également qu’il existe un lien de causalité significatif entre le niveau
institutionnel et la performance économique dans les pays de 1’ Afrique sub-saharienne post-
achévement; et par-la, ’efficacité de I’aide au titre de I’initiative PPTE (montants annuels

moyens de dettes annulées ou réduits).

Cependant, pour mesurer la qualité institutionnelle, les analyses empiriques récentes

retiennent généralement trois mesures assez générales des institutions : (1) qualité de la
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gestion des affaires publiques (corruption, droits politiques, efficience du secteur public et
poids de la réglementation); (I1) existence de lois protégeant la propriété privee et application
de ces lois; et (I11) limites imposées aux dirigeants politiques (Edison, 2003).

La premiére de ces mesures est I’indice global de gouvernance, qui est la moyenne des

six mesures des institutions présentées dans une étude de Kaufmann et al. (1999), a savoir :

1. Participation des citoyens et responsabilisation : possibilité pour les citoyens de choisir
leurs dirigeants, de jouir de droits politiques et civils et d’avoir une presse
indépendante;

2. Stabilité politique et absence de violence : probabilité qu’un Etat ne soit pas renversé
par des moyens inconstitutionnels ou violents;

3. Efficacité des pouvoirs publics: qualité de la prestation des services publics et
compétence et indépendance politique de la fonction publique;

4. Poids de la réglementation : absence relative de réglementation par I’Etat des marchés
de produits, du systéme bancaire et du commerce extérieur;

5. Etat de droit: protection des personnes et des biens contre la violence et le vol,
indépendance et efficacité de la magistrature et respect des contrats;

6. Absence de corruption : pas d’abus de pouvoir au profit d’intéréts privés.

La deuxiéeme mesure concerne les droits de propriété. Elle rend compte de la

protection dont bénéficie la propriété privée.

Enfin, la troisieme mesure le contréle du pouvoir exécutif: fait état des limites

institutionnelles et autres qui sont imposees aux présidents et aux autres dirigeants politiques.

A partir de cette nomenclature, il est donc intéressant d’intégrer la premiére mesure
dans notre équation a estimer. Ainsi, nous agrégeons les indicateurs de Kaufmann et al.
(1999) en un seul indicateur qui est I’indice global de gouvernance. Cet indicateur est la

moyenne arithmétique des six indicateurs mentionnés. L’équation a estimer s’écrit alors :

tepib,, = o, + ayinst, + a,mdette, + a,Pol.éco, + a,(mdetteeinst), + a,consopub,
+a mdette?, +a,maih, + &, [3.61]

Avec : tcpib : le taux de croissance du PIB ; inst : la moyenne arithmétique des six indicateurs

de Kaufmann (indice global de la gouvernance) ; mdette : montant annuel moyen de la dette
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annulée et réduite; Pol.éco: P’indicateur de politique économique défini plus haut;
consopub : consommation publique ; maih : montant de I’aide publique au development par
habitant.

Le tableau ci-dessous montre les résultats de nos estimations économétriques.

Tableau 111. 5: Effet des institutions et initiative PPTE sur Croissance économique

Robust
Tcpib Coef. Std. Err. Z
Inst 9,3681*** 2,7820 3,37
Mdette -0,0882 0,2864 -0,31
Pol.éco 0,1033*** 0,0279 3,70
mdettesinst -0,5589*** 0,2153 -2,60
Consopub -0,0339 0,0432 -0,78
mdette? 0,0170 0,0109 1,56
Maih 0,0123** 0,0049 2,50
Cons -2,1084 1,8974 -1,11
R-sq: Within = 0,0781 Wald chi2(7) = 99,56
Between = 0,2683 Prob >chi2 = 0,0000
Overall = 0,1055 Number of obs = 473
Number of groups = 28

Note : (***), (**), (*) signifie que le coefficient est significatif respectivement au seuil de 1%, 5 %, 10 %.

Source: Elaboré par auteur a partir des estimations

Les résultats de nos estimations économétriques indiquent que les coefficients des
indicateurs de 1’environnement institutionnel (I’indice global de gouvernance) et de politique
économique sont positifs et significatifs tandis-que I’indicateur des montants annuels moyens
de la dette annulée et réduite est négatif et non significatif. En effet, le coefficient de la
variable combinant les montants annuels moyens de la dette annulée et réduite avec
I’indicateur de I’environnement institutionnel est négatif et significatif. Cet effet négatif de
I’aide au titre de l’initiative PPTE sur I’activité s’explique le plus raisonnablement par la
focalisation des pays bénéficiaires sous I’initiative sur le respect des critéres donnant lieu a
I’atteinte du point d’achévement, en premier lieu la relative austérité exigée en matiére de

finances publiques.

Pour ce qui est de la qualit¢ des institutions, une augmentation de I’indice de
gouvernance dans les pays concernés d’une unité (I’indice de gouvernance varie entre 0 =
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faible et 10 = élevé) a la date t du point d’achévement entraine une augmentation de la
croissance de 9,36 point. Dés lors, 1’indicateur institutionnel exerce un impact positif robuste
sur la croissance économique, 1’aide au titre de I’initiative PPTE vient curieusement le rendre
stérile. Selon, nos estimations 1’atteinte du point d’achévement a la date t, I’aide au titre de
I’initiative PPTE entraine une perte de croissance a la période post-allegement de 0,055 point
lorsqu’on croise 1’indicateur de gouvernance avec les montants annuels moyens de la dette
annulée et réduite. Cet effet négatif de I’initiative PPTE sur la croissance est légeérement plus
important, de 1’ordre de 0,088 point lorsqu’il s’agit de 1’indicateur des montants annuels
moyens de la dette annulée et réduite. Do, 1’initiative PPTE conserve un effet pervers sur la
croissance économique. Comment comprendre la perversit¢ de 1’initiative PPTE lorsqu’on
croise les montants annuels moyens de dettes annulés et réduites avec un indicateur de
gouvernance ? Nous pouvons penser aux effets d’incitations évoqués plus haut. Si les
montants annuels moyens de dettes annulées et réduites crée une désincitation a 1’effort, il y a
de quoi comprendre sa perversité vis-a-vis de la croissance économique. Une explication a ce
paradoxe d’effet désincitation a I’effort est liée aux conditionnalités issues des austérités
budgétaires en matiere macro-economique, du peu d'empressement des gouvernements aidés
a appliquer de maniére systématique les réformes économiques décidées et leur inaptitude a
attirer des investissements étrangers. En outre, un autre facteur de désincitation a I’effort est la
non prise en compte des obligations primordiales des pays les plus pauvres, comme les
dépenses d’équipement. Enfin, nous trouvons que 1’amélioration du bien-&tre des populations
et la performance économique dans les pays étudiés seraient entravée par 1’action des
gouvernements aidés, qui adoptent des politiques néfastes au développement économique.
Malheureusement, 1’initiative PPTE encouragerait de telles politiques. Dans ces conditions,
l'initiative PPTE serait sans issue et pervers. Ceci, nous montre qu’a long terme la viabilité de

la dette est une fausse espérance.
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Conclusion

L’assistance au titre de 1’initiative PPTE ne favorise pas a I’incitation du pays receveur
de faire d’effort et ’adoption des politiques appropriées pour une croissance soutenue. Elle
devient méme perverse lorsqu’on prend en compte la gouvernance économique dans les pays
bénéficiaires. Ce qui est tout a fait paradoxal dans la mesure ou les clauses de I’initiative
PPTE intégrent les indicateurs de gouvernance et [’adoption des politiques
macroéconomiques saines nécessaires pour eponger une fois de bon la dette extérieure et
promouvoir le développement dans les pays pauvres. L’explication a ce paradoxe se réfere au
régime des effets d’incitation. A partir de nos analyses, nous constatons que le développement
ou I’activité économique dans les pays post-achévement serait entravée par I’action des
gouvernements, qui adoptent des politiques inappropriés par fois ambitieuses (programmes
pays émergents) et néfastes a la croissance économique et a la réduction de la pauvreté. Ainsi,
nous avons vu au cours de nos analyses que I’initiative PPTE peut créer une incitation a
consommer davantage au détriment de I’investissement. Ensuite, nous avons vu aussi que
I’assistance au titre de [D’initiative PPTE peut créer une incitation au niveau des
gouvernements aidés a ne pas faire d’effort. Puisque 1'analyse des indicateurs de gouvernance
nous a permis de mettre en évidence une détérioration de la qualité des politiques
économiques dus a la perversité de 1’aide au titre de I’initiative PPTE au lendemain du point
d'achévement. On peut donc craindre qu'a long terme les efforts consentis par les PPTE durant
le processus d'allegements se réduisent, ce qui nuirait la croissance. Si I’initiative PPTE crée

une désincitation a I’effort, il y a de quoi comprendre sa perversité vis-a-vis de la pauvreté.

Avec une telle attitude des gouvernements aidés, faut-il cesser d’aider les pays
pauvres ? Dans la mesure ou le développement est une question de moyens et que le poids de
la dette extérieure entrave leur croissance économique. Comme le dit un adage chinois

« mieux vaut apprendre quelqu 'un a pécher que de lui donner a manger ».

La question qu’on doit se poser est de savoir en quoi les pratiques des créanciers
actuels favorisent-elles ou annihilent-elles 1’efficacité de I’initiative PPTE dans les pays
pauvres au regard de la capacité de soutenabilité ? N’existe-il pas d’autres facteurs qui
expliqueraient la situation de ces pays ? Chercher a comprendre les formes du surendettement
extérieure des pays pauvres ne serait-il pas une solution pour les crises d’endettement

extérieur ? C’est a cette question que répond ce dernier chapitre de notre these.
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Chapitre 4

Formes de surendettement extérieur, vulnérabilité et les risques des
politiques actuelles de financement international

Introduction

Aujourd’hui le débat de la dynamique du surendettement extérieur des PFR ne saurait se
limiter a une simple analyse fondée sur le calcul de la viabilité de la dette extérieure et au
profil du surendettement extérieur. Certes, I’étude de la dynamique du surendettement
extérieur ne peut que s’enrichir s’elle prendra en compte les formes de surendettement
extérieur auxquelles les PFR peuvent étre exposés. En effet, la spécification sur le
surendettement extérieur et la vulnérabilit¢ a pour but d’identifier les trajectoires
d’endettement excessif des pays et leurs vulnérabilités. Dés lors, il nous importe dans ce
chapitre d’introduire les notions de surendettement chronique et transitoire. Il s’agit donc de
savoir si ces derniers sont de longue durée ou de courte durée. Cette préoccupation nous
ameéne a opérer une distinction entre surendettement chronique et surendettement transitoire

en relation avec la notion de vulnérabilité des pays.

Le présent chapitre a pour I’objectif de mettre en évidence I’ampleur et 1’évolution des
formes de surendettement selon 1’appartenance du pays a un groupe régional et les
caractéristiques macroéconomiques des groupes de pays considérés. Ensuite de présenter un
modele d’analyse d’une nouvelle stratification des pays en termes du surendettement extérieur

chronique et temporaire en relation avec la vulnérabilité

Quatre sections composent ce chapitre. La premiére est consacrée a une identification
des formes de surendettement extérieur et la vulnérabilité. La deuxiéme section exposera la
méthode empirique d’évaluation de la vulnérabilité au surendettement extérieur. La section 3
est consacrée aux indicateurs retenus et leurs impacts attendus sur I’indice de crise de dettes.
Enfin, la quatrieme section est consacrée a 1’analyse des résultats économétriques. Notre
analyse s’applique aux trente-trois (33) pays « post-achévement » du chapitre 2. Mais, dans ce

dernier cas la période d’étude couvre de 1980 a 2014.
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4.1. Formes de surendettement extérieur, vulnérabilités et risques

L’analyse approfondie de 1’hétérogénéité des situations du surendettement extérieur
des PFR exige de nos jours la prise en compte des formes intertemporelles de 1’endettement
extérieur en distinguant le surendettement chronique (surendettement permanent ou durable)
du surendettement temporaire (surendettement transitoire). Afin de caractériser la dynamique
du surendettement extérieur dans les PFR en rapport avec la notion de vulnérabilité, il s’avere
important de présenter les aspects conceptuels et méthodologiques de la stratification des pays
en termes du surendettement chronique et temporaire. Il s’agit donc de prendre en compte les
attitudes des nouveaux créanciers et les besoins de financement auxquels les pays pauvres

font face.

4.1.1. Surendettement extérieur chronique et temporaire, vulnérabilité et risque

Face a l’ampleur de la fragilité économique dans certaines régions, les pays se
retrouvent contraints d’alterner les phases d’endettement et de non endettement. C’est dans ce
contexte que nous tentons de développer dans cette section les concepts de surendettement

chronique et de surendettement temporaire.

Toutefois, la dichotomie du surendettement chronique et du surendettement transitoire
met le concept de vulnérabilité au cceur de ce débat. Ainsi, I’endettement extérieur des pays
pauvres a faible revenu s’inscrit dans une continuité du financement extérieur, ce qui suppose
un risque de variation de croissance au cours d’une période li¢ a des chocs exogenes ou
endogenes peut conduire ce processus a un surendettement extérieur. En outre, les politiques
actuelles de ré-endettement extérieur constituent également des risques majeurs de leur non

solvabilité internationale ou de non soutenabilité de la dette.

En effet, le surendettement extérieur durable ou chronique : est lorsqu’un pays se
trouve dans une situation d’incapacité persistante du remboursement de sa dette extérieure et
de son service. A ce niveau son seuil d’endettement extérieur rapporté sur les recettes
d’exportation est supérieur de 150 % et la vulnérabilité au surendettement (probabilité du

surendettement) est supérieure au seuil de 0,45.

Par contre le surendettement extérieur temporaire est le fait qu’un pays alterne les
situations du surendettement et de non surendettement. 1l concerne les pays dont la croissance
économique est instable, mais qui sont également incapables de se prémunir contre les chocs.
Ces pays ont un degré de vulnérabilité inférieur au seuil de 0,45.
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Toutefois, la mise en ceuvre de ces deux notions nous permettra d’analyser I’ampleur
et I’évolution des formes d’endettement et la dimension de la vulnérabilité en fonction de

I’appartenance d’un pays a un regroupement régional économique.

La vulnérabilit¢ est dynamique par nature, et s’occupe de I’anticipation des
changements possibles entre le présent et I’avenir. La vulnérabilit¢é au surendettement
extérieur est définie comme la probabilité ou le risque existant actuellement de se trouver en
situation du surendettement extérieur ou de s'y enfoncer plus encore a I'avenir. Est vulnérable
tout pays pour lequel la probabilité de connaitre I’état de surendettement extérieur est
supérieure a un seuil donné. Comme surendettement extérieur, la vulnérabilité présente

plusieurs formes.

Si le risque et la vulnérabilité entretiennent sans aucun doute des relations avec
I’endettement extérieur, il est nécessaire d’étudier la facon dont ils agissent sur 1’endettement
extérieur. Le concept de vulnérabilité est aujourd’hui une des facettes multidimensionnelles
de DI’endettement extérieur auquel sont confrontés des pays pauvres de par son aspect
dynamique. Tout d’abord, le concept de vulnérabilité n’est pas indépendant de 1’endettement
extérieur puisque la définition d’un seuil d’endettement extérieur est au fait une composante
de I’identification d’un pays vulnérable. Ainsi, la vulnérabilité peut également étre comprise
comme la probabilité qu’un pays soit au-dessus du seuil d’endettement extérieur dans le futur
s’il est actuellement en dessous de ce seuil, ou qu’il reste sous ce seuil s’il est au-dessus. Pour
autant, quoiqu’interdépendantes, les deux notions sont distinctes. La vulnérabilité est une

mesure de I’endettement potentiel.

En effet, elle peut étre définie comme le risque pour un pays d’étre durablement
affecté par des facteurs exogenes et imprévus ou la probabilité qu'un choc puisse conduire ce
pays a un endettement extérieur excessif. En d’autre terme, la vulnérabilité peut étre définie
comme la faible capacité d’un pays de se prémunir contre le risque élevé de 1’état de
surendettement. De ce point de vu, la vulnérabilité d’un pays ou d’un groupe de pays est donc
en fonction de sa capacité a faire face aux chocs exogenes. L’incapacit¢ a adopter des
politiques stratégiques efficaces a des implications directes sur le surendettement. En effet,
elle se caractérise sous forme d’un produit a trois dimensions : le risque et I’ampleur de ces
facteurs, généralement identifiés comme des « chocs », I’exposition du pays au risque ou a ces

chocs et enfin la faible résilience, ¢’est-a-dire la faible capacite a y faire face ou a les gerer.
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Bref, la wvulnérabilité désigne également I’existence et I’ampleur d’une menace de
surendettement. A partir de cette définition, il en découle que la vulnérabilité est un aspect
important pour le développement des pays du sud, car le risque de grands changements dans
la production nationale peut faire contraindre une nation a réduire les investissements en actifs
productifs. En outre, un risque élevé peut eégalement forcer le pays a diversifier ses sources de
revenu nationales au prix d’un rendement inférieur. La vulnérabilité rend compte des
pressions extérieures auxquelles les pays sont soumises. Afin de saisir les facteurs ayant une
influence sur la vulnérabilité et de la résilience des pays, il faut chercher a comprendre
I’impact de certaines capabilités sur d’endettement et les transitions d’endettement a la suite
d’un choc. En mettent en évidence les facteurs protégeant les pays d’entrer dans la trappe de
surendettement et les facteurs favorisant la sortie de la trappe au surendettement, nous
pouvons en ce moment avoir une idée plus précise sur des facteurs favorisant la vulnérabilité
des pays. Cependant, on distingue deux types de vulnérabilité liés au surendettement. 1l y a la

vulnérabilité au surendettement transitoire et la vulnérabilité au surendettement chronique.

En effet, étant un pays non surendetté, la vulnérabilité au surendettement transitoire
représente un risque pour un pays de devenir surendetté durant une période donnée
relativement courte. Le surendettement transitoire se caractérise par sa courte durée, le temps

qu’un pays réagisse a un choc qui lui rend surendetté pour redevenir non surendetté.

Or, la vulnérabilité au surendettement chronique est la probabilité de tomber dans une
situation de surendettement durable suite a un choc. Les pays au surendettement chronique
n’arrivent pas a se sortir de leur surendettement. De plus, en cas de chocs additionnels, ils
s’enfoncent d’avantage dans le surendettement permanant. Les pays de I’ Afrique de Ouest

admis a I’Initiative PPTE, illustre ce cas de chose.

4.1.2. La permanence d’une vulnérabilité des PFR au surendettement

Depuis la mise en ceuvre des initiatives PPTE et IADM, les PFR post-achévement
restent vulnérables & un certain nombre important de facteurs permanents susceptibles
d’affecter la viabilité de leur dette extérieure. En dépit des améliorations de certains
indicateurs d’endettement, on observe au cours de ces derni¢res années une sensible reprise
des flux de ré-endettement non soutenable des pays bénéficiaires. Par ailleurs, le FMI en
évaluant les perspectives d’évolution de la dette extérieure pour les pays ayant atteint le point

d’achévement PPTE, trouvait déja qu’a la fin de juillet 2009, plus de 60 % des pays
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bénéficiaires présentaient encore un risque élevé ou modéré de surendettement. Ainsi, parmi
les vingt-six pays ayant atteint le point d’achévement PPTE, douze pays d’ASS enregistraient
un risque d’endettement modéré, et quatre un risque €levé fin juillet 2009. C’est le cas du
Burkina-Faso, ou les projections montrent que le ratio VAN de la dette sur exportations
dépasse les seuils indicatifs, atteignant 196,4 % en 2024 du fait de la baisse des exportations
de coton a long terme. Au Burundi, le ratio VAN de la dette sur exportations atteignait 169 %
fin 2011. Les exportations demeurent tres faibles et dépendent largement d’un seul produit, le
café. Au, Sao Tome le scénario de base indique des vulnérabilités avant la mise en route de la
production de pétrole prévue pour 2014. Certains indicateurs, notamment celui de la VAN de
la dette sur les exportations sont supérieurs aux seuils indicatifs sur la période 2009-2014. En
Gambie, les projections a 20 ans, montrent que la VAN de la dette sur exportations (147 % en
2018) reste au-dessus du seuil de référence. De méme, sur les trente-cing (35) pays d’ASS
potentiellement éligibles a un programme FRPC (tableau 1V.1), dix-sept (17) présentaient un
risque modéré ou élevé de surendettement. Ces pays partagent un certain nombre de
vulnérabilités communes. Ce risque élevé est généralement associé a une base d’exportation
étroite, concentrée sur quelques produits primaires, et donc tres sensible a des chocs
(climatique et volatilité des prix), et a une qualité des politiques menées et des institutions
globalement faibles ou qui se détériorent. Les pays exportateurs de pétrole ne sont d’ailleurs
pas a I’abri du surendettement, par exemple 1’Angola et le Tchad présentaient ¢galement un
risque modéré et le Congo un risque élevé, ce pays, qui a atteint le point d’achevement PPTE
le 28 janvier 2010, devrait cependant bénéficier d’une forte réduction de ses ratios
d’endettement. De plus, les analyses de viabilité de la dette des pays ayant atteint le point
d’achévement PPTE montrent que les perspectives d’évolution de la dette restent tres

sensibles aux conditions des nouveaux financements (FMI, 2008).

Tableau 1V.1: Risque de viabilité de la dette des pays africains éligibles a une FRPC

Risque faible Risque moderé Risque élevé Surendettement
Cameroun, Cap Vert, Angola, Bénin, Ethiopie, Burkina Faso, Comores,
Kenya, Madagascar, Ghana, Lesotho, Malawi, Burundi, Congo, RDC, Guinée,
Mali, Mozambique, Niger, République Coté d'lvoire, Guinée-Bissau, Liberia,
Nigeria, Sénégal, Centrafricaine, Sierra Gambie, Sao Togo,
Tanzanie, Leone, Tchad, Tomé et Zimbabwe
Ouganda, Zambie Rwanda, Principe

Source: site FMI, mise a jour du 4 septembre 2009, les présentations du risque de surendettement au conseil
d'administration du FMI remontent a 2007, 2008 au 2009, en italique les pays ayant atteint le point d'achévement
PPTE eu ler juillet 2009,
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En outre, on note 1’exposition de ces pays aux chocs exogeénes, en occurrence aux
crises financieres mondiales. Compte tenu de la spécialisation des PED particulierement des
pays de I’ASS dans les matiéres premicres, qui représentent leur principale source de revenus,
la crise en se diffusant par un choc brutal sur les exportations et sur les termes de 1’échange,
pourra affecter tant les comptes courants que les recettes budgétaires. Vu, le degré d’ouverture
aux échanges internationaux élevé de ces pays (environ 2 % du commerce mondial), un recul
de 1 % de la croissance mondiale entrainerait un ralentissement de la croissance économique
pour ces pays de ’ordre de 0,5 % (FMI (2009)). Or, les marges de manceuvre dont disposent
ces pays pauvres pour soutenir 1’activité économique sont principalement fonction de leur
situation budgétaire et de leur capacité d’endettement. Ainsi, la contrainte budgétaire qui pése
sur les pays importateurs de pétrole reste particulierement forte. Selon le FMI (2009), prés du
tiers des PFR, dont la moitié localisée en ASS, sont trés vulnérables aux effets négatifs de la
crise sur les échanges commerciaux, les IDE, 1’aide internationale et les transferts. Ainsi, le

tableau ci-dessous présente le classement des pays africains selon leur degré de vulnérabilité.

Tableau IV.2 : Estimation de la vulnérabilité des pays africains aux effets de la crise

Vulnérabilité Pays
Angola, Burundi, Zambie, RDC, Centrafrique, Soudan, Nigeria, Liberia, Cote d'lvoire,
Elevée Ghana, Lesotho, Mauritanie,
Moyenne Mozambique, Malawi, Tanzanie, Madagascar, Ethiopie, Erythrée, Tchad, Niger,

Cameroun, Congo, Burkina-Faso, Guinée, Sierra Leone

Faible Kenya, Mali, Sénégal

Source: FMI, the implications of the global financial crisis for low income countries, mars 2009.

Ceci, s’ajoute aux craintes exprimées sur les possibilités d’une réduction de 1’aide
publique bilatérale au développement. Si les pays créanciers remettaient en cause leurs
engagements du fait de la réorientation de leurs politiques budgétaires. L impact direct d’une
réduction pourrait étre significatif puisque la plupart des pays pauvres notamment les pays
africains sont trés dépendants de 1’aide internationale, qui représente généralement plus de 10
% de leur PIB. Au total, les pays qui bénéficient d’un potentiel d’endettement pourraient
chercher a compenser cette éventuelle réduction des sources de financement externe en
augmentant leur endettement non concessionnel, notamment auprés des créanciers émergents,

ce qui pourrait contribuer a mettre en péril la viabilité de leur endettement.
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4.1.3. Les risques que crées les stratégies actuelles de ré-endettement non soutenable

Les échéances imminentes des plans nationaux de développement des PFR d’accéder
au stade des pays émergents a I’horizon d’une ou deux décennies selon le pays (pour le
Sénégal en 2025, pour la Cote d’Ivoire 2020, pour le Togo en 2030 par exemple) remettent au
centre du débat, la problématique clé du colt et des sources de financement pour le
développement. En effet, étant dans un contexte ou I’épargne domestique est généralement
faible, soit 22,7% du PIB, en moyenne pour 1I’Afrique subsaharienne (ASS) ; 22,1 % du PIB
en Ameérique latine et 47,7 % du PIB pour 1’Asie en développement, contre 58,9 % du PIB en
Chine en 2008 (FMI, 2008), les marchés financiers locaux peu développés et I’accés aux
marchés financiers internationaux limité, une telle ambition des PFR risque de déclencher une
nouvelle crise de surendettement extérieur au regard d’importants besoins de financement

auxquels ils font face.

En effet, aprés plus de dix (10) ans de ’initiative PPTE, la reprise de 1’endettement
dans certains PFR s’inscrit dans un contexte international marqué par I’apparition de
nouveaux préteurs notamment émergents dont les pratiques de financement n'integrent pas
des regles consensuelles appliquées par les bailleurs traditionnels. Ces pays ayant besoin
d’énormes capitaux pour assurer leur développement font recourt aux préteurs émergents par
des accords de partenariat économique. Des lors, les préteurs émergents offrent les
financements pour des montants ¢élevés, parfois supérieurs a ceux susceptibles d’étre
mobilisés par le FMI ou I’AID et sans conditionnalité, notamment en matiére de gouvernance.
Ces financements sont souvent proposés sous une forme peu ou non concessionnelle et
peuvent étre gagés sur des ressources naturelles ou assortis d’engagements de la part des pays
récipiendaires. Selon, Rocher (2007) ces préts se font en fonction des achats de biens

d’équipement, fourniture de pétrole a un prix fixé a I’avance.

En outre, pour PFR en particulier les pays africains, les financements chinois font
I’objet de la non-conformité aux principes de la déclaration de Paris et a leur non-concordance
avec les régles de bonne gouvernance et les normes internationales. Parmi les nouveaux
préteurs de 1’Afrique, la Chine est souvent mentionnée a la premicre place. En novembre
2006 lors du deuxieme forum de coopération sino-africaine a Pékin, la Chine s’était ainsi
engagée a doubler son aide a 1’Afrique et a fournir cing (5) milliards de dollars US de
financement supplémentaire sous forme de préts et de crédits sur une période de trois ans. Les
8 et 9 novembre 2009 s’est tenu a Charm el Cheikh le 4° Forum Chine-Afrique au terme
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duquel a été adopté un « Plan d’action triennal de Charm EI-Cheikh (2010-2012) » visant a
promouvoir la coopération sino-africaine. Ce plan s’est matérialise par la volonté de la Chine
a augmenter substantiellement le volume de son aide a I’Afrique. A cet effet, elle a accordé a
I’Afrique, dix (10) milliards de dollars US sous diverses formes (préts, dons, crédits
fournisseurs, etc.) entre 2010 et 2012, contre 5 milliards entre 2006 et 2009. A travers ce
programme triennal, la chine a souligné la nécessité de soutenir les efforts déployés par ce
continent pour atteindre ses Objectifs de développement, réagir au changement climatique,
surmonter ses problemes de sécurité alimentaire et énergétique et lutter contre les maladies
épidémiques. Pour le plan d’action 2013-2015, la chine a accordée lors de son 5° Forum en
juillet 2012, qui contient la promesse de 10 milliards de dollars US de préts concessionnels
pour I’Afrique, de 1 milliard de dollars de préts pour les petites et moyennes entreprises, et
pour les pays PPTE et les pays les moins avancés ayant des relations diplomatiques avec la
république populaire de Chine. La Chine a commencé par s’intéresser aux pays marginalisés
par les Occidentaux, comme le Soudan ou le Zimbabwe, et étend progressivement son réseau,
y compris dans des pays africains qui reconnaissent encore Taiwan. L’intervention de la
Chine au profit des Etats africains est diversifiée : construction d’infrastructures, préts a taux
avantageux voire nuls, échanges dans des domaines culturels et éducatifs (Alden (2007),
Brautigam (2009 et 2010), UNCTAD (2010), Dupré et Shi (2008), Wang (2007)). Ainsi par
exemple le Bénin, depuis qu’il a bénéfici¢ des dispositions de I’initiative PPTE, a recu
d’importants financements de la Chine, évalués a prés d’un demi-milliard de dollars US dans
divers domaines allant des infrastructures routieres, aux télécommunications, a la santé etc. Le
ré-endettement du Bénin est surtout dii a ’accroissement de la dette interne, du fait des
opportunités qu’offre le développement des marchés monétaire et financier au sein de 1I’Union
économique et monétaire Ouest-africaine (UEMOA). De moins de 1% en 2006, la dette
intérieure du Bénin due aux interventions sur le marché financier de 'UEMOA représente en

2009 pres de 45% de I’encours de la dette publique (Bénin, 2011).

Chauvin et Golitin (2010) soulignent qu’eu égard d’énormes besoins que prouvent des
pays africains, ils concluent les accords financiers, parfois nuisibles a la soutenabilité de la
dette extérieure. C’est en cela que la RDC a conclu, le 22 avril 2008, une convention de
collaboration avec un groupe d’entreprises chinoises pour des investissements dans le secteur
minier et les infrastructures publiques. Le montant total des emprunts prévus était de 9,2

milliards de dollars US : 3,2 milliards de dollars US dans le secteur minier ainsi que deux
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préts de 3 milliards de dollars US dans le domaine des infrastructures publiques. Ces préts
consentis a des structures non étatiques étaient assortis de conditions non concessionnelles, et
bénéficiaient de la garantie implicite de I’Etat congolais ou de son engagement a en assurer le
service au moyen de recettes publiques affectées a cet effet. Des études effectuées au Malawi,
au Mozambique, en Tanzanie et en Ouganda avant que le Sommet du G8 de Gleneagles
n’efface une bonne partie de leur dette en 2005, estimaient que ces pays consacraient pres
d’un quart de leurs recettes nationales au service de la dette et ne pouvaient dés lors pas
affecter ce montant au financement de leur développement. Malgré, ces efforts ces derniers

restent frapper par la trappe au surendettement extérieur.

4.1.4. Risques financiers relatifs a la gestion de la dette publique des PFR

Hormis des risques que créés les stratégies actuelles d’un ré-endettement non
soutenable des PFR, il convient de passer a I’analyse d’un élément central de la gestion de la
dette publique : les risques financiers qui lui sont inhérents. En effet, maintenir un niveau de
risque acceptable est I’un des objectifs de la gestion de la dette publique. Puis qu’un pays en
s’endettant peut encourir un certain nombre de risques, tout comme le risque de non
soutenabilité de la dette publique et ses différentes composantes, a savoir le risque de déficit

primaire, le risque de taux d’intérét et le risque de change.

Dans I’analyse du risque de non soutenabilité de la dette publique, Wyplosz (2005)
trouve que la notion de la viabilité de la dette n’est pas facile a opérationnaliser. Ainsi, la
soutenabilité de la dette exprime la capacité d'un pays a rembourser ses emprunts et donc sa
solvabilité. Elle est liée aux recettes prévisibles qui permettront de rembourser, a moyen
terme, la dette et I'ensemble des frais associés, ainsi que les intéréts qui s'y rattachent. Suivant
les IBW on dira qu’une dette extérieure d’un pays est soutenable s’il peut honorer totalement
ses obligations en termes de service de la dette sans recours a des restructurations de sa dette,
sans accumulation d’arriérés et sans compromettre sa croissance. De ce fait, le risque de non
soutenabilité a trait a un endettement excessif. Chouraqui et al. (1987) font correspondre le
risque de non soutenabilité au risque d’explosion de la dette publique. Pour le FMI, le risque
de surendettement est signalé¢ par un taux d’endettement qui dépasse son seuil indicatif.
Garcia et Rigobon (2004) partagent ce point de vue et supposent que le risque de
surendettement ou le risque de non soutenabilité correspond a la probabilité pour que le ratio
dette/PIB dépasse un seuil de (75 %) de dette jugée risquée. Il en est de méme de Kurniawan
(2011) qui suppose que ce ratio jugeé risqué est de 180%. Par conséquent, nous déduisons que
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le risque de non soutenabilité est la probabilité pour que la dette publique courante d, suive
une trajectoire qui conduit inexorablement au dépassement du niveau d’endettement optimal
d, ce qui est, par définition, associé a une crise de non soutenabilité et de non optimalité de
la dette publique faute d’ajustements macroéconomiques appropriés. En effet, le risque de non

soutenabilité est la probabilité pour que le taux de croissance de la dette publique courante d,

dépasse le taux de croissance de la dette publique optimale d,. L’expression suivante donne

*

—-1 Avec d’ la dette publique

le taux de croissance de la dette publique optimale: dy =n q
0

optimale, qui est une dette maximale a ne pas dépasser si le gouvernement concerné ne veut
pénaliser ni sa propre situation financiere ni la performance socioéconomique du pays de

maniére significative ; et d représente la dette publique courante a laquelle est associé le taux
de croissance. d; est la dette publique en dessous de laquelle aucun impact négatif ne sera

exercé ni sur la situation financiere du pays ni sur la performance socioéconomique du pays.

Au-dela de ce qui précede le risque de non soutenabilité peut étre mesuré de la

maniére suivante : Risque de non soutenabilité = Pr{(VEA—Nj > seuil indicatifs } en suivant
Xp

I’approche probabiliste, on obtient 1’expression suivante :

Risque de non soutenabilité = Pr(d, /d, >d,)x Exp[d, /d, >d.]

Considérons par la suite que d, = % avec r le taux d’intérét de la dette publique, et

que le choix de r est justifié par le fait qu’il s’agit de la richesse nette que le pays doit créer
afin d’assurer le paiement de la charge de la dette. Alors, la variable d, peut étre interprétée

par le graphique IV-1.

Si d, >d, : le risque de non soutenabilité est concrétisé et le pays se trouve en

situation de crise de la dette publique. Lorsque d, <d., le risque de non soutenabilité n’existe
pas car, par hypothése, tout préjudice di a I’endettement public se trouvant dans cette zone est
entiérement accepté par le pays. Par contre, si d, <d, <d, , le pays enregistre une dette

publigue soutenable mais cette soutenabilité est fragile. On se trouve, alors en situation de
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risque de non soutenabilité, lequel dépend du rapprochement ou de 1’éloignement de d, par

rapport d, . En effet, plus d. se rapproche de d , plus le risque de non soutenabilité

augmente.

Graphigue 1V.1: Risque de non soutenabilité de la dette publique, préjudice
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Source : Graphique élaboré par I’auteur

Le second risque auquel les PFR font face est risque de déficit primaire public. Ce
risque est percu comme la probabilité pour que le solde budgétaire soit déficitaire avant le
paiement des dépenses relatives a la charge de dette publique. Selon Ceborati et al. (2009) et
Cotarelli (2012), les risques budgétaires sont tous les facteurs qui produisent des écarts entre
les prévisions des pouvoirs publics et la situation budgétaire effective. Ainsi, les facteurs qui
I’influencent sont le solde primaire courant, le solde primaire supérieur (montant de la charge
de la dette pour assurer 1’équilibre du solde budgétaire final) et le solde primaire inférieur qui
correspond a 1’équilibre primaire ou les recettes publiques sont équivalentes aux dépenses
publiques. Pour un pays, si SP, > SP, alors le pays dégage suffisamment les excédents pour
faire face a la charge de la dette. D’ou le risque de déficit primaire n’existe pas. Par contre si,
SP, <SP., le pays se trouve avec un budget déficitaire et par conséquent favorise la

concrétisation du risque de déficit primaire. D’une autre fagon, si par la suite, on se retrouve

au cas ol SP, <SP, < SP, alors le risque reste permanent. Par ailleurs, dans 1’appropriation de
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la mesure de ce risque, Hallett et McAdam (2001) mesurent le risque de déficit excessif par la

probabilit¢ pour que le ratio (déficit public / PIB) soit supérieur a 3%. On a:

Risque de déficit primaire = Pr(SP, /SP, < SP.)x Exp[SP,/SP. <SP ] .

Graphigue 1V.2 : Risque de déficit primaire public
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Source : Graphique élaboré par I’auteur

Les risques de taux d’intérét et de change de la dette publique sont également des
risques auxquels des décideurs des finances doivent faire face pour une meilleure gestion de
la dette publique. Sur les marchés financiers, la notion du risque de taux d’intérét réside suite
a une évolution défavorable du taux d’intérét face a la vulnérabilité de la situation financiére
d’une entité ou d’une institution. Thauvron (2010) dans la gestion du Patrimoine définit le
risque du taux d’intérét comme le risque li¢ a 1’évolution défavorable du taux d’intérét méme
si cela se fait dans une moindre mesure pour les émetteurs souverains. Selon, la Banque de la
France (2012) le risque de taux d’intérét correspond au risque de renchérissement du coit de
financement des Etats qui se traduit par une hausse substantielle du taux d’émission de leurs
emprunts. En d’autres termes, le risque du taux d’intérét est la probabilité pour que 1’Etat soit
obligé de relever le taux d’intérét de ses nouvelles émissions d’obligations souveraines afin de

fidéliser ou d’attirer les créanciers actuels et potentiels.

Par ailleurs, dans le cas du taux de change, on considéra que le risque de change
comme une probabilité pour que le taux de change enregistre une hausse défavorable qui
détériore les conditions de remboursement de 1’Etat ou une baisse lors de I’encaissement de
son emprunt. De fagon générale, le risque de change se définit comme 1’éventualité de perte a

laguelle sont sujets les agents économiques ou les Etats qui effectuent des opérations en
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devises étrangeres suite a des fluctuations défavorables du taux de change de ces devises par

rapport a la monnaie nationale.

A cet effet, il existe deux types de risques de changes pour les Etats emprunteurs : le
risque au moment de I’encaissement et le risque au moment du remboursement. Par exemple,
lorsqu’un pays contracte un prét de 1000 dollars US a une date donnée au taux de change 1
dollar US égale a 600 F CFA (unité monétaire nationale), donc il espére encaisser 600 000 F
CFA. Si le taux de change baisse au moment de 1’encaissement c’est-a-dire passe de 600 a
400 F CFA, le pays ne touchera que 400 000 F CFA ce qui fait subir le pays une perte de
200 000 F CFA. Dans le second cas, le risque provient de I’appréciation de la devise de
remboursement par rapport a la monnaie nationale. Si a I’échéance le taux de change passe de
400 a 600 FCFA, le pays devra dépenser 600 000 F CFA pour obtenir 1000 dollars US a
rembourser au lieu de 400 000 F CFA, ce qui lui fait également subir une perte de 200 000 F
CFA. Ainsi, le pays enregistre une perte de 400 000 F CFA entre I’encaissement et le

remboursement de sa dette.

4.2. Méthode empirique d’évaluation de la vulnérabilité au surendettement extérieur
L’analyse des déterminants de la vulnérabilité du surendettement extérieur des PFR
post-PPTE serait basée sur un modéle logit multinomial ou la variable & expliquer est & deux
modalités a savoir, pays a endettement excessif extérieur durable et pays a endettement
excessif extérieur transitoire. Ce modele nous permet de prendre en compte I’existence des
caractéristiques inobservées des gouvernements opérant les choix. La technique d’estimation
que nous présentons dans ce chapitre emprunte la démarche des méthodes d’estimation des
formes de pauvreté et de vulnérabilité utilisés par les chercheurs comme Chaudhuri (2002),
Suryahadi et Sumarto (2001), Chaudhuri et al (2002), Christiaensen et Subbarao (2005),
Sarris et Karfakis (2006) dans I’analyse du profil de la pauvreté. Mais dans notre cas précis,
nous 1’adoptons a 1’analyse d’endettement extérieur avec les données de panel de 33 pays

post-PPTE.

4.2.1. Décomposition du surendettement en composante permanente et temporaire
L’analyse en composantes procede ici a une décomposition du surendettement
extérieur de chaque pays au surendettement extérieur permanente ou temporaire. Elle permet,

en d’autres termes, de spécifier pour chaque pays a faible revenu la part relative du
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surendettement extérieur de longue période (permanente) et la part relative du surendettement

extérieur de courte période (temporaire).

Sur un plan conceptuel, cette approche trouve son fondement dans les travaux de
Friedman (1957), notamment sur la distinction entre revenu permanent et revenu courant.
Partant de la, Ravallion (1988), puis Jalan et Ravallion (1996) décomposent a leur tour le
bien-étre d’un ménage en bien-étre permanent et bien-étre temporaire. En s’inspirant la
méthode de ces travaux, nous adaptons que cette décomposition du surendettement extérieur
sera, a la base de la distinction entre le surendettement extérieur permanent et le
surendettement extérieur transitoire. Ainsi, les pays dont le niveau de la dette extérieure totale
sur les exportations est permanent supérieur au seuil d’endettement sont considérés comme
pays permanents surendettés, alors que les pays temporairement surendettés correspondent au

solde entre surendettement extérieur total et surendettement extérieur permanent.

Nous pensons que cette mesure de I’endettement extérieur excessif reste
particulierement utile dans I’établissement d’un profil de surendettement extérieur et surtout
son adaptation avec les indices FGT, qui présente des propriétés statistiques intéressantes dans

les perspectives de ciblage des politiques publiques.

Soit DP, la formalisation mathématique générale de I’indice du surendettement extérieur sur

T périodes, on a :

T g _ e
DP, :TEZP“ avec P, ZEZ{Z dette/exp.t} ,(z—dettelexp,) et >0 [4.1]
z

=1 [

ou DP,(T) représente la moyenne temporelle de 1’indice du surendettement extérieur P, ;

Z: seuil de I’endettement extérieur; dette/exp, :dette extérieure totale sur les recettes

d’exportations pour un pays i, « : coefficient qui reflete le degré d’aversion a I’endettement

extérieur excessif et g : le nombre de pays au-dessus du seuil de pauvreté.

L’incidence du surendettement extérieur s’obtient avec e — O :
1< 1
DR, ==>'P, avec P,== [4.2]
T4 n

La profondeur du surendettement extérieur s’obtient avec : @ =1
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T _
DP, = iz P avec P = li{—z detteexp it} , [4.3]
T N z

La sévérité du surendettement extérieur s’obtient avec o =2 :

T q _ 2
DP, =12P2 avec P, :12[—2 de“e/eXpit} , [4.4]
T t=1 n i=1 z

Dans le méme temps, la composante permanente du surendettement CP, (T) est
calculée comme un indice FGT classique duquel on procéde a une substitution entre un indice
individuel d’endettement extérieur permanent Dy, et une mesure d’endettement extérieur

courant. De facon formelle on a :

CP.(T) = %i[ﬂ}a [4.5]

i1 z

Par la suite, la composante temporaire du surendettement TP, (T) est calculer comme un

résidu, c’est-a-dire en faisant la soustraction entre  DP_(T) et TP, (T), on a ainsi:

a

,M=1>"0p, —li[—z_D‘T} [4.6]
T= N4 VA

Ceci introduit une notion importante de contribution relative au surendettement

extérieur, particulierement utile dans la détermination d’un profil de surendettement extérieur.

o =2 Satisfait I’axiome de transfert que les propriétés liées aux indices FGT doivent

respecter. En d’autres termes, le caractére temporaire suppose que le surendettement extérieur

disparait lorsqu’on opere les transferts intertemporels de solvabilité.
4.2.2. Intégration de la vulnérabilité dans I’endettement extérieur excessif

La vulnérabilité a récemment fait ’objet d’un regain d’intérét pour des raisons variées
touchant aux fagons dont elle affecte le développement des pays (Guillaumont 2006). Ici,
Nous ne raisonnons pas en termes d’une évaluation a posteriori du surendettement extérieur.
Puisque rien ne nous indique aujourd’hui, qu’un pays qui végete dans le surendettement y

restera ou y échappera dans le futur. Par exemple, au sein des pays pauvres, il n’est pas rare
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que des pays non surendettés, victimes d’un choc adverse défavorable, se retrouver dans le
surendettement extérieur. De méme que les pays transitoirement surendettés, certains peuvent
évoluer vers la porte de sortie pendant que d’autres vont y rester. Pour le décideur politique,
cela revient a s’interroger sur le risque ex ante que la dette extérieure totale sur les recettes
d’exportations du pays non surendetté soit au-dessus du seuil d’endettement ou le risque que
le niveau de la dette extéricure totale sur les recettes d’exportations des pays surendettés
demeura au-dessus de ce seuil. Ces interrogations posent de questions de la vulnérabilité des

pays a I’endettement extérieur excessif (surendettement).

En empruntant la méthodologie de Chaudhuri (2003), nous donnons un aspect formel
a la vulnérabilité au surendettement extérieur. Ainsi, la vulnérabilité du pays est appréhendée
comme la probabilité du surendettement extérieur au temps futur (t+1), indépendamment de
sa situation présente (t). La formule générale du ratio du surendettement extérieur du pays au

temps présent (t) que nous définissons, peut s’écrire comme suit :

_ u(z) —u(dette/exp, )
. u(@)

[4.7]

Ou z est un seuil d’endettement extérieur prédéfini ; dette/exp est le niveau de la dette
extérieure totale sur les recettes des exportations d’un pays quelconque, et u(.) est une
fonction croissante ; u(.) étant la fonction croissante, sa forme fonctionnelle s’écrit de la

maniére suivante :
u(dette/exp) = z* —(max {0, z — dette/exp })* [4.8]

Avec a prenant des valeurs entieres (0, 1, 2...). L’indice du surendettement extérieur [4.7]

peut directement prendre la forme suivante :

P, = max{o, £- dezte/ P } [4.9]

Sachant que, lorsque a est 0, I’indice mesure 1’incidence de surendettement extéerieur;
si o est de 1, I’indice correspond a I’intensité ou a la profondeur du surendettement extérieur ;

et enfin si a est de 2, I’indice mesure la sévérité du surendettement extérieur.
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En suivant le raisonnement de la construction de l’indice de vulnérabilité de
Chaudhuri, avec la prise compte aux principes et axiomes; la formulation de I’indice de

vulnérabilité adaptée dans notre analyse s’écrit :

V= E[Pa,m (dette/exp .y, / F (dette/exp t+1)]
V,, = J'(max{o, 2~ dettefexp.., }J dF (dette/exp ,,) [4.10]
z
B z z-dettelexp,,, |\ f (dettelexp,,,)
v, =F(z Jdette/exp( . ) = d(dette/exp ., )

ou F(dette/lexp,.,) et f(dette/exp,,,) sont respectivement, les fonctions de distribution et

de densité du ratio de la dette sur les recettes d’exportation ( dette/exp,.,).

L’avantage de cet indice permet d’une part, de considérer la vulnérabilité étant
I’incapacité du pays a lisser ses emprunts extérieurs en cas de choc adverse défavorable
ignore d’emblée le différentiel de variation des chocs (asymétrie) entre les Etats et les
institutions financieres internationales. En occurrence, un pays peut bien avoir une faible
capacite a lisser ses emprunts extérieurs a la suite d’un choc, mais peut bien également en étre
incapable en raison de la faiblesse de mobilisations des ressources internes ou des ressources
externes. Ainsi, cette formulation prend implicitement cette dimension du degré d’exposition
du pays au choc. D’autre part, la notion de vulnérabilité exposée ici, considere la vulnérabilité
des pays pauvres comme ayant une forte probabilité de rester surendettés méme s’ils ne font

pas face a un choc adverse défavorable pouvant nuire a la viabilité de la dette extérieure.

4.2.3. Nouvelles segmentation : surendettement chronique et temporaire, vulnérabilité
Les modélisations économétriques exposées vont permettre d’élaborer une nouvelle

stratification des pays en termes de surendettement extérieur et de vulnérabilité. Cette

stratification des pays appelle a une spécification des options analytiques. En effet, deux

observations peuvent étre faites.

En premier lieu, la prise en compte des contraintes précédemment expliquées
auxquelles ces pays font face, améne a estimer 1’équation [4.2] séparément par rapport a la

situation géographique. D’une part, la variable expliquée se réfere a 1’indicateur du ratio de la
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dette extérieure sur les exportations. D’autre part, les variables indépendantes prennent en

compte les caractéristiques des pays pour chaque localisation géographique :

En deuxiéme lieu, suivant une procédure adaptée de Lachaud (2003a), 1’étude des
formes de surendettement extérieur et de la vulnérabilité que nous voulons déterminer,
commence a partir des équations [4.2] a [4.6] et opére deux types de stratification des pays.
Tout d’abord une stratification agrégée distingue deux groupes: d’une part les pays
surendettes, c’est-a-dire ceux dont le ratio de la dette sur les exportations est supérieur au
seuil® d’endettement extérieur et les pays non surendettés, pour lesquels ce ratio est inférieur
au seuil d’endettement extérieur. D’autre part la prise en compte du risque ex ante du
surendettement ex post, selon 1’équation [4.6], permet d’évaluer la vulnérabilité des pays.
Ainsi, les pays fortement vulnérables c’est-a-dire surendettés ou non surendettés concernent
ceux dont la probabilité du surendettement extérieur est supérieure ou égale 0,45 tandis que
les pays faiblement vulnérables sont ceux dont la probabilité d’endettement est inférieure a
0,45. En fait, le seuil de 0,45 relativement arbitraire est celui qui s’impose dans ce travail car
les pays pauvres déclarés surendettés et ayant été éligibles a I’initiative PPTE avaient des taux
de probabilité de vulnérabilité avant cette initiative compris entre 0,45 a 0,50. Nous
supposons qu’un taux supérieur a 0,45 le pays est fortement vulnérable. Par intuition, nous
considérons également qu’un pays est supposé vulnérable s’il a au moins 45 pour cent de
chance d’étre surendetté dans le futur aprés avoir atteint le point d’achévement initiative
PPTE. Dans le cas de notre échantillon, 'utilisation de ce seuil 0,45 reste cohérente étant
donné que ce seuil est assez proche des taux de vulnérabilité d’endettement extérieur que ses
pays ont connus dans les périodes ex ante des crises d’endettement extéricur dans les

décennies 70 et 80.

Ainsi, une stratification désagrégée des pays issus des résultats de nos estimations

obtenus militent en faveur d’un regroupement des groupes vulnérables en quatre catégories :

Les pays surendettés durables ou chroniques : ceux dont le ratio de la dette extérieure sur
les exportations observé ou estimé est supérieur au seuil d’endettement, et ce quel que soit
leur probabilité de I’endettement ;

Les pays surendettés temporaires ou transitoires : sont ceux dont le ratio de la dette

extérieure sur les exportations est supérieur au seuil d’endettement extérieur et le ratio de la

® Le seuil d’endettement : ratio de la dette extérieure sur les exportations des biens et services est de 150% soit
1,5.
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dette extérieure sur les exportations estimé est inférieur au seuil d’endettement, et ce, quel que
soit leur probabilité de vulnérabilité;

Les pays non surendettés mais vulnérables : sont ceux dont le ratio de la dette extérieure
sur les exportations observé est inférieur au seuil d’endettement extérieur avec une probabilité
de vulnérabilité importante. Ce groupe inclus aussi ceux dont le ratio de la dette sur les
exportations observée et estimée est inférieur au seuil d’endettement, mais que la probabilité
du surendettement extérieur reste supérieure a 0,45.

Les pays non surendettés et non vulnérables : sont ceux dont le ratio de la dette extérieure
sur les exportations observée et estimée est inférieur au seuil d’endettement extérieur, mais
que la probabilité du surendettement extérieur reste également inférieur a 0,45. En somme, les
pays au surendettement chronique et les pays non surendettés mais vulnérables sont fortement
vulnérables tandis que le groupe des pays surendettés temporaires.

Graphigue 1V.3 : Stratification des pays selon le surendettement extérieur et la vulnérabilité

0,90 s .
dette/exp, A€ ;
(I i 0 < -
Surendettement | i | Surendettement Vulnérabilite =
temporaire chronique explosion de la
(transitoire) : (durable) dette extérieure
i (niveau éleveé)
Z=15 | e

(1) i (V) <
Non | Non Vulnérabilité =
surendettement i | surendettement variabilité de la
etnon | vulnérable et dette extérieure

vulnérable . précaire
0 0,45 Vi 0,90

Source : diagramme élaboré par 1’auteur, adaptée de Lachaud (2003a).

4.2.4. Modélisation et techniques économétriques
A partir de ces modélisations économétriques, nous estimons le niveau de vulnérabilité
d’un pays i, au temps t, en termes de la dette extérieure future en fonction des caractéristiques
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économiques présentes (observables et non observables), comme étant la probabilité que sa
dette en pourcentage des exportations soit au-dessus du seuil d’endettement au temps t+1

c¢’est-a-dire au temps futur.
Vit = I:)r c (dette/e)(pi,t+l’at+1’ﬂ“| ’ei,t+1)S A / Xi ’at+1’ﬂ’i ’ei,t+1 ) [411]

Il s’agit d’abord d’estimer I’endettement extérieur du pays, c’est-a-dire la dette
extérieure indéependamment des chocs, a partir des caractéristiques du pays et ensuite la
vulnérabilité, définie comme I’endettement excessif pour qu’un pays, compte tenu de sa
situation actuelle de sombrer dans le surendettement demain, indépendamment de son statut
d’endettement extérieur actuel. Ceci illustre bien le cas des pays dont la dette extérieure a été
annulée par I’initiative PPTE et IADM. A cet effet, nous utilisons la méthode des moindres
carrés généralisés a 3 étapes et le point de départ de cette technique d’estimation est

I’expression des déterminants de la dette extérieure d’un pays i, par 1’équation suivante :

dette/exp, = a X, +¢, [4.12]

Ou : dette/exp est la dette extérieure en pourcentage des exportations, X; le vecteur

des facteurs explicatifs, « le vecteur de paramétre et €, le terme aléatoire captant les chocs

individuels qui contribuent a différencier le niveau des pays et éventuellement les erreurs de
mesures sur la dette extérieure. Nous supposons la stabilité de la structure de 1’économie
captée par le vecteura & partir du test de Show. Les problémes de 1’autocorrélation,

I’hétéroscédasticité et de stabilité des coefficients sont aussi réglés. Pour résoudre le probléme
d’endogéneité, nous considérons des termes d’erreurs €; capter par les chocs individuels a

partir de la forme fonctionnelle suivante :
e’ =X,0+s [4.13]

A partir de cette équation, il revient a estimer les parametres « et 6. C’est a ce

niveau qu’intervient I’estimation de la méthode des moindres carrés généralisés a trois etapes.
Premiére étape

L’équation [4.12] est estimée par les moindres carrés ordinaires, et les résidus €°wmco Obtenus

permettent d’estimer par la méme procédure, I’équation [4.13].
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Deuxieme Etape

A cette étape, on récupére 6o de la premiére estimation de I’équation [4.13] de la premiére

étape, pour transformer cette méme équation [4.13] selon [4.14] de la maniére suivante :

euco _ Xy 5, & [4.14]
X i QMCO X i eMCO X ieMCO

On estime maintenant 1’équation [6.14] par les moindres carrés ordinaires, pour obtenir une

estimation asymptotiquement efficace Or; s de 0. Ainsi X6 s est une estimation robuste
de la variance e,”des termes d’erreurs qui ne sont rien d’autres que la composante transitoire
de la dette extérieure.

Troisieme étape

On récupére en suit X, s obtenu a la deuxiéme étape pour transformer I’équation [4.12]

selon [4.15] de la maniere suivante :

dettelep, _ X, & [4.15]

\/Xi QFGLS \/X i QFGLS X i QFGLS

On estime alors [6.15] par les moindres carrés ordinaires pour obtenir une estimation

asymptotiquement efficace @, de a.

En somme, &yco €t O s obtenues permettent de générer pour chaque pays, d’une part le

logarithme de la dette extérieure : E [(dette/expi )X, ]= X, 0yco et d’autre part, la variance

. .. .\ | dette/exp,
de I’endettement extérieur prédite : V {—Xp,

}: Xi‘gFGLs

On en déduit de la, compte tenu de la distribution supposée logarithmique de la dette

extérieure, 1’estimation de la vulnérabilité d’un pays selon 1’expression suivante :
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(an - XiaMCO)
XiOrq1s

V, =P [dettefexp, <Ln(Z)/ X, ]=¢ [4.16]

Ou ¢ est la fonction densité associée a une distribution normale et Z le seuil de I’endettement

extérieur.

4.3. Des indicateurs retenus et leurs impacts attendus sur I’indice de crises de dettes

Le ratio de la dette extérieure a court terme sur les réserves internationale de change
(detteCT/res). Un ratio élevé de la dette extérieure a court terme par rapport aux réserves
internationales accroit le risque d’illiquidité et donc la vulnérabilité du pays a une crise de la

dette s’accroit.

Ratio de la dette extérieure sur les exportations (dette/exp). Un ratio élevé de la dette
extérieure totale par rapport aux revenus commerciaux peut conduire a une situation

d’insolvabilité.

Les termes de I’échange (TDE): Un pays sera d’autant plus vulnérable a une variation
de ses termes de 1’échange qu’il est fortement ouvert au commerce international. La plupart
des économies en développement sont spécialisées dans I’exportation de matiére premiére, ce
qui les rend vulnérables a la variation des termes de 1’échange qui d’ailleurs se détériorent en
leur défaveur. Certains auteurs comme, Cashin et Pottillo (2000) pensent que I’incapacité des
pays africain a surmonter les chocs extérieurs (surtout la variation des termes de 1’échange)

avait aggravé leur endettement dans les années 1980.

Taux d’Exportation (tauxExp) : un taux d’exportation élevé est généralement pergu
comme un facteur positif de croissance a long terme. Nous combinons cet indicateur du taux
d’exportation aux termes de 1’échange afin de tenir compte de 1’effet des variations des prix

relatifs sur les ressources extérieures nettes.

Balance de paiement courante (BPC) : C'est un indicateur économique sur la santé
commerciale d'un pays vis-a-vis de ses partenaires. Généralement, une balance courante
positive permet a un pays de rembourser sa dette ou méme de préter a d'autres pays. Par
contre, une balance négative doit étre compensée par des emprunts auprés d'agents exterieurs

ou en encore en vendant des actifs possédés a I'extérieur du pays. Une augmentation du déficit
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de la balance de paiement courante peut étre percue comme un signe de fragilité aux yeux des

marchés et contribuer a une augmentation de I’indice de crise d’endettement.

Le ratio de I’épargne rapporté au PIB (S/PIB): une baisse du taux d’épargne
augmente, en théorie les risques d’endettement externe excessif et laisse présager une

augmentation de I’indice de crise de dette dans les PFR.

Les recettes fiscales rapport au PIB (RecetFisc/PIB) : Cet indicateur montre la
capacit¢ de I’Etat en maticre de ses ressources internes. Si les ressources internes sont
suffisantes I’Etat peut répondre aux besoins du pays sans faire recours de I’aide extérieure.
Inversement, si les ressources du pays sont insuffisantes, I’Etat a 1’obligation de recourir de

’aide extérieure. Cela peut amener I’Etat & emprunter autant si les besoins sont énormes.

Le taux d'inflation (Infl) : constitue donc la variation positive 1’indice des Prix a la
Consommation (IPC). Généralement, si dans un pays I'IPC connait de fortes variations
positives et que les salaires sont inchangés, le pouvoir d'achat diminue. Inversement, si les
salaires augmentent plus que les prix, le pouvoir dachat connait une augmentation. Cet
indicateur n’est qu’un symptome des déséquilibres de 1’économiques, il peut également

conduire le pays a s’endetté autant pour répondre a ces déséquilibres.

Le taux de croissance du PIB (tcPIB): Le PIB (produit intérieur brut) est un
indicateur économique qui permet de mesurer la production économique intérieure réalisée
par un pays. Le PIB a pour objet de quantifier la production de richesse réalisée par un pays
sur une période donné. 1l s'agit donc d'un indicateur qui reflete I'activité économique interne

d'un pays.

4.4. Evidence empirique : une analyse des résultats économetriques

Il importe a présent d’analyser les résultats de nos investigations économetriques par
I’approche du modéle logit multinomial. En effet, ces estimations permettent 1’identification
des formes de surendettement extérieur et I’ampleur de la vulnérabilité, ainsi que les effets
marginaux relatifs aux zones d’appartenance du pays par rapport a son regroupement

économique.
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4.4.1. Surendettement et vulnérabilité : une stratification ex-ante des groupes

Les informations statistiques a la stratification ex ante des pays sont indiquées dans le
tableau IV.1. Elles interpellent quatre groupes de commentaires qui tendent relativement a
confirmer I’évolution de la vulnérabilité¢ de la situation de surendettement extérieur des pays
pauvres face aux contraintes de certains indicateurs macroéconomiques et aux enjeux de la
politique internationale des pays développés. En effet, ce tableau montre qu’avant I’initiative
PPTE (de 1980 jusqu’a la veille de la date du point d’achévement de I’initiative PPTE du pays
concerné, dénommeé : période I), 100 pour cent des pays de notre échantillon sont surendettés,
contre 53,13 pour cent aprés I’initiative PPTE (A partir de la date du point d’achévement de
I’initiative PPTE du pays concerné jusqu’en 2014, dénommé : période Il) qui peuvent se
décliner dans un avenir proche dans la trappe au surendettement extérieur chronique. Ces
résultats nous interpellent sur deux constats. D une part, le niveau moyen de la vulnérabilité
du pays a fortement baissé par rapport a 1’incidence du surendettement extérieur chronique
observé. D’autre part, la vulnérabilité au surendettement extérieur chronique est d’autant plus
importante que le pays est non surendetté. Ainsi, la proportion de vulnérabilité élevée est
passée de 0,0000 a 46,88 pour cent dans les pays non surendettés respectivement dans la
période | et Il. Ceci, implique que I’incidence de la vulnérabilité et le surendettement
extérieur varient difféeremment selon les segments de notre échantillon. En terme de politiques
¢conomiques, cela signifie qu’une attention doit étre accordée autant a la vulnérabilité des
pays déja surendettés qu’a celle des pays non surendettés qui courent un risque élevé de
tomber dans le surendettement a court terme, tout comme de long terme. Puisque la
persistance des indicateurs de vulnérabilité auxquels ces pays font face malgré qu’ils aient
affranchis dans le groupe des pays non surendettés (c’est-a-dire en dessous du seuil

d’endettement extérieur) existe.

Deuxiémement, nos résultats économétriques mettent en exergue I’ampleur du niveau
de surendettement extérieur des pays vulnérables au sein de notre échantillon. En effet, aprés
I’initiative PPTE, on peut observer que pres de 53,13 pour cent des pays trés vulnérables sont
surendettés, alors que le surendettement des pays faiblement vulnérables a augmenté, passant
de 3,12 a 28,13 pour cent, suivant la colonne 2 du tableau IV.1. Un tel résultat n’est pas
surprenant puisque les niveaux d’endettements extérieurs des pays fortement et faiblement
vulnérables sont au-dessus des seuils d’endettement extérieur. Ce niveau de vulnérabilité que

nous supposons important est par ailleurs essentiellement le fait des pays surendettés, car
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96,88 a 53,12 pour cent (colonne 4 du tableau 1V.1) de ces derniers ont au moins 45 pour
cent de chance de demeurer surendettés & long terme. En conséquence, la probabilité moyenne
de wvulnérabilité est plus élevée dans les pays surendettés et fortement vulnérables
respectivement, 47,14 (Cette moyenne de vulnérabilité est le méme pour les deux groupes
avant I’initiative PPTE) pour cent avant I’initiative PPTE contre 44,78 et 46,94 pour cent
apres I’initiative PPTE. On constate dans cette étude que les pays fortement vulnérables sont
tres affectés a la fois en termes de surendettement extérieur, mais aussi en termes de risque
puisqu’ils ont les niveaux de probabilité moyenne les plus ¢élevés dans le fait d’avoir un choc
extérieur défavorable a court terme. A I’issue des chocs adverses défavorables, les pays non
surendettés mais vulnérables et précaires pourront également se basculer dans le
surendettement chronique si rien n’est fait en matiére de politiques économiques, visant a

ajuster des indicateurs macroéconomiques cités plus précédemment.

Troisiemement, la stratification désagrégée des pays en termes de surendettement
extérieur et de vulnérabilité apporte un éclairage et une appropriation important dans 1’analyse
des crises d’endettement extérieur. Ainsi deux notions s’imposent: le surendettement extérieur
chronique ou durable qui confére aux pays dont le ratio de la dette extérieure sur les recettes
d’exportations actuelles et estimées est supérieur au seuil d’endettement et le surendettement
temporaire impliquant des pays dont la dette extérieure sur les recettes d’exportations
actuelles sont supérieur au seuil d’endettement et dont le taux de vulnérabilité est inférieur au
seuil de 45 pour cent. En effet, les résultats économétriques montrent que 96,88 et 37,8 pour
cent des pays surendettés le sont de facon durable ou permanente respectivement avant
initiative PPTE et apreés initiative PPTE. La proportion des pays encrés dans la trappe au
surendettement temporaire est 3,13 et 62,50 pour cent respectivement, avant et apres initiative
PPTE. Ce résultat est tout a fait intéressant, car il dénote un glissement du surendettement de
long terme vers le surendettement de courte durée et donc a priori vers un basculement d’une
situation du surendettement a une situation de non surendettement dans un avenir proche. On
peut donc constater que la probabilité moyenne de vulnérabilité des pays dans la trappe au
surendettement transitoire a baissé de pres de 4,2 point de pourcentage soit de 43,99 et 39,79
respectivement avant et aprés 1’initiative PPTE (colonne 3 du tableau 1V.1). En d’autre terme,
la probabilité de surendettement chronique est essentiellement liée a la faiblesse de la gestion
de la dette publique, a la mauvaise gestion des ressources de I’Etat et a la corruption ou

pillage des ressources de I’Etat alors que celle liée a la pauvreté temporaire est due en
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principe a la variabilité des dépenses gouvernementales et la variabilité des indicateurs
macroéconomiques de courte durée. Cette situation appelle de diverses actions en termes de
politiques de viabilité de la dette extérieure et la lutte contre la pauvreté de tous les acteurs qui
participent dans la vie économique au niveau national qu’international. Ceci, implique la
lourde responsabilité d’hostilité (politiques de restriction) des pays développés a 1’égard des
pays pauvres sur le marché international. Au niveau national, les pouvoirs publics doivent
s’engager dans une dynamique d’assainissement concret des finances publiques, la lutte
contre la corruption et la mise en place d’une meilleure mobilisation des ressources internes
du pays. La lutte contre le surendettement transitoire passe par la mise en place des politiques
économiques adéquats pour atténuer les chocs exogenes et endogenes que le pays peut subir
face a des périodes de crises d’endettement extérieur. En plus des effets néfastes des
variations des indicateurs de 1’endettement extérieur doivent étre pris en compte dans
I’élaboration des politiques macroéconomiques a 1’instar des facteurs relatifs aux ratios de la
dette a court terme sur les réserves internationales, les termes de change, les recettes fiscales

rapport au PIB et le ratio de 1’épargne rapporté au PIB.

Quatriemement, la stratification des pays appelle une attention particuliére sur la
situation de certains groupes non surendettés exposés au risque de surendettement extérieur a
court ou de long terme. En effet, le tableau 1V.1., indique une proportion de 34,37 pour cent
de pays non surendettés apres leur point d’achévement a ’initiative PPTE, dont le ratio de la
dette extérieure sur les recettes d’exportations actuel est inférieur au seuil d’endettement et
ont par conséquent, au moins 45 pour cent de chance de rebasculer dans le surendettement
chronique dans un avenir proche. Ces pays ont une probabilité moyenne de vulnérabilité de
47,03 pour cent (colonne 3 du tableau 1V.1). Ce sont des pays comme : Bolivie, Cameroun,
Congo, Ghana, Mali, Haiti, Madagascar, Malawi, Sénégal, Togo et Zambie - la liste des dates
des points d’achévement a I’initiative PPTE de ces pays est en annexe 1. Cette probabilité
montre que ces pays ont plus de chance de retomber dans le surendettement extérieur. La
réponse en termes de vulnérabilité s’explique en partie de I’instabilité de la valeur des
exportations de ces pays. Comme la plupart des cas, la valeur des exportations pays africains a
diminué de 31 % en 2009 et 11% en 2010, (CNUCED, 2012).
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Tableau V.3 : Evolution de I’incidence du surendettement extérieur des PFR selon les

indicateurs macroéconomiques

Proportion
Parametres dette Proportion Probabilité de
sur les des pays moyenne de  vulnérabilité
Groupes exportations surendettés  vulnérabilité  élevée

Avant Initiative PPTE - seuil du surendettement = 1,5 soit 150 % ; Seuil de vulnérabilité : p > 0,45

Stratification agrégée

Pays surendettés 6,1417 100,00 0,4714 0,9688
Pays non surendettés 6,1417 0,0000 0,4399 0,0000
Pays fortement vulnérables 6,2030 0,9688 0,4714 0,9688
Pays faiblement vulnérables 4,2424 0,0312 0,0000 0,3125
Stratification désagrégée

Pays surendettés chronique 6,2030 0,9688 0,4714 0,9688
Pays surendettés transitoires 4,2424 0,0313 0,4399 0,0313
Pays non surendettés mais vulnérables et précaires 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Pays non surendettés et non vulnérables 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Apreés Initiative PPTE - Seuil du surendettement = 1,5 soit 150 %; Seuil de vulnérabilité : p > 0,45

Stratification agrégée

Pays surendettés 2,2463 0,5313 0,4478 0,5312
Pays non surendettés 0,8251 0,4688 0,4472 0,4688
Pays fortement vulnérables 1,6336 0,7188 0,4694 0,7188
Pays faiblement vulnérables 1,4433 0,2813 0,2813 0,2812
Stratification désagrégée

Pays surendettés chronique 2,2815 0,3750 0,4687 0,3750
Pays surendettés transitoires 2,1618 0,1563 0,3979 0,1566
Pays non surendettés mais vulnérables et précaires 0,9268 0,3437 0,4703 0,3437
Pays non surendettés et non vulnérables 0,5452 0,1250 0,3836 0,1250

Note: dette/exportations est le ratio de la dette extérieure sur les exportations des biens & services, dont le seuil
d'endettement extérieur définie par Initiative PPTE renforcé par rapport a cet indicateur est de 150 % soit 1,50. les résultats
du tableau sont les moyennes des estimations pour chaque pays sur deux périodes : avant Initiative PPTE = pour chaque
pays les estimations sont faites a partir de 1980 jusqu'a la date de son atteinte a I'Initiative PPTE. Apres Initiative PPTE = a
partir de la date du point d'achevement Initiative PPTE jusqu'en 2014. Source : les données proviennent de la Banque
Mondiale, Unctad, Sherbrooke.

Source : Elaboré par I’auteur a partir des estimations

Il faut noter que le ralentissement marqué de I’activité économique des pays
émergents aura également contribué¢ I’importance de cette vulnérabilité. En définitive, apres
leur point d’achévement a I’initiative PPTE de I’ensemble des pays étudié, un constat se

dégage. Les pays fortement vulnérables sont constitués a la fois par les pays chroniqguement
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surendettés soit 37,50 pour cent, ce qui n’est pas surprenant, et par les pays non surendettés
vulnérables et précaires de 34,37 pour cent. L’un des avantages dans cette étude en adaptant
I’approche de Chaudhuri (2003) est la simplicité de mettre en évidence la vulnérabilité des
groupes non surendettés. Ici, on a pu observer que la vulnérabilité au surendettement de cette
catégorie de pays est significativement importante aprés initiative PPTE car la proportion des
pays vulnérables parmi les non surendettés mais vulnérables est 34,37 pour cent. Ce résultat
souligne I’extréme fragilit¢ des groupes non surendettés et leur sensibilité quant au fait de
tomber un jour dans le surendettement extérieur, si bien entendu, des mesures urgentes ne
sont pas prises pour réduire leur niveau de vulnérabilité. Ces résultats confirment les résultats
du rapport de CNUCED (2013), qui suggerent que ces pays ont subi d’importants chocs
commerciaux, en occurrence les chocs commerciaux des produits de base dans la période de
2000-2009. On sait depuis longtemps que la fluctuation des prix internationaux est un facteur
extérieur majeur de vulnérabilité. Ce qui confirme les résultats de DIAW et DIOP (2015) sur
la vulnérabilité des pays de 'UEMOA face aux chocs externe. Selon les auteurs ces pays sont
victime de la détérioration des termes de 1’échange due a la libéralisation intense des
échanges. Les pays qui exportent principalement des produits de base sont particulierement
sensibles a ces fluctuations, puisque les prix de ces produits sont généralement plus instables
que ceux des articles manufacturés et des services (CNUCED, 2013), c’est le cas des pays de

notre échantillon.

4.4.2. Evolution des formes de surendettement selon la localisation géographique

La stratification des groupes de pays précédemment opérée va permettre a présent,
d’apprécier 1’évolution des formes de surendettement extérieur entre deux périodes : la
période avant et aprés la date du point d’achévement initiative PPTE en fonction de la

localisation géographique du pays.

En premier lieu, la diminution du phénomene de surendettement extérieur
précédemment mis en ¢évidence s’est accompagnée d’une baisse remarquable du
surendettement chronique. En effet, suivant les pays I’échantillon de notre étude, on peut
observer qu’au sein des pays surendettés, la proportion des pays chroniquement surendettés
est passée de 100 a 37,50 pour cent entre avant et apres le point d’achévement de I’initiative
PPTE. De méme, cette chute s’accompagne d’une baisse, quoique moins forte, de la
probabilité moyenne de la vulnérabilité des pays chroniqguement surendettés de 0,4713 a
0,4552 entre les périodes d’avant et apres le point d’achévement initiative PPTE de chaque
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pays de I’étude. A D’inverse, le seul pays (Guyane) qui se trouvait dans la trappe au
surendettement transitoire avant 2003, c¢’est-a-dire avant la date de son point d’achévement a
initiative PPTE demeura dans ce groupe dans un futur proche malgré la réduction de sa dette
extérieure au titre de I’initiative PPTE. Si on observe la probabilité moyenne de vulnérabilité
de ce pays, elle est passee de 43,98 a 28,82 pour cent entre 1980-2002 et 2003-2014 ; soit une
baisse de vulnérabilité 15,16 points. Ce qui montre I’impact positif de 1’allégement de la dette
extérieure pour ce pays. Ce pays pourrait sortir completement du groupe des pays au
surendettement transitoire si les institutions financieres et la communauté internationale
apporteraient encore plus leur soutien au-dela des aides au titre de I’initiative PPTE et
I’adoption concréte des politiques macroéconomiques et publics visant a endiguer les
indicateurs vulnérables a 1’endettement extérieur excessif tel que le ratio de la dette a court
terme sur les réserves internationales, les termes de échange, les recettes fiscales rapport au

PIB, le ratio de 1’épargne rapporté au PIB et ’inflation.

Tableau 1V.4 : Evolution de I’incidence d’endettement extérieure des PFR selon leur

situation géographique apres les points d’achévement initiative PPTE a

2014
Paramétres Apres les points d'achévement Initiative
PPTE
Ratio de
Surendettement Surendettement Vulnérabilité sur
Régions chronique transitoire Ensemble N Surendettement
Afrique de I'Ouest 2,104 2,445 2,275 14 0,200
Amérique latine 2,293 1,936 2,114 5 0,177
Océan Indien 2,795 2,097 2 0,173
Afrique de I’Est 2,326 2,004 2,165 3 0,206
Afrique Australe 1,979 1,385 3 0,207
Afrique Centrale 2,372 1,038 6 0,196
Total 33

Note : Ensemble représente la moyenne du degré d’endettement extérieur de tous les pays de chaque
regroupement régional sous I'hypothése que des effets conjugués de leurs activités intra régionales aura
I’incidence sur leur ré-endettement extérieur. N est le nombre de pays de la région pris en compte pour 1’étude.
En rappelle : le surendettement chronique est définie lorsque le ratio de la dette extérieure sur les exportations
du pays est supérieur ou égale a 1,5 soit 150%, inversement, le surendettement transitoire est définie lorsque ce
ratio est strictement inférieur a 1,5 soit 150 %. Dans ce tableau le calcul est fait sur la moyenne.

Source : Elaboré par ’auteur a partir des estimations

En deuxiéme lieu, la stratification des pays selon la localisation geographique

contribue a mieux specifier la dynamique du surendettement extérieur au cours de ces
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derniéres décennies. Si le surendettement chronique a non seulement chuté de facon
spectaculaire dans toutes les régions ou sous regroupement régional, la baisse est
particulierement marquée dans le groupe des pays traditionnellement surendettés. Par
exemple, au cours des périodes d’avant et apres les points d’achévement de I’initiative PPTE
pour chaque pays, I’incidence de la vulnérabilité au surendettement extérieur de long terme
est passée de 46,62 a 45,14 pour cent ; 46,86 a 44,09 pour cent; 47,54 a 45,12 pour cent ;
47,10 a 44,25 pour cent 47,99 a 47,43 pour cent ; 47,57 a 43,53 pour cent respectivement
dans les regroupements de 1’Afrique de 1’Ouest, 1’Afrique Centrale, 1’Afrique de 1’Est,

I’ Afrique Australe, I’Océan indien et de I’ Amérique latine.

4.4.3. Une analyse du profil de la vulnérabilité selon la localisation

La probabilité moyenne de la vulnérabilité est comparativement plus faible en Afrique
Centrale (40,91%) qu’en Océan Indien (47,44%). On constate également qu’en Amérique
latine, la probabilité moyenne de la vulnérabilité des pays au surendettement transitoire est
plus faible (28,83%) que dans les pays non surendettés et non vulnérables (44,82). A
I’inverse, en Afrique de 1’Ouest, ce taux est (40,59%) pour les pays non surendettés et non
vulnérables contre (43,15%) pour les pays transitoirement surendettés. 1l se dégage donc deux
groupes de régions vulnérables en termes de pays : le groupe a vulnérabilité modéré, a savoir :
les régions de 1I’Afrique de 1’Ouest (44,21%), Amérique latine (42,31%), Afrique Australe
(43,42%), Afrique Centrale (40,91%) et Afrique de I’Est (44,57%), qui enregistre toutefois
le plus fort taux de pays non surendettés et non vulnérables (44,82%). Le groupe a fort taux de

vulnérabilité est 1’Océan Indien avec un taux de vulnérabilité moyenne de 47,44%.

Il est intéressant de noter que la grande vulnérabilité externe des pays du premier
groupe est en grande partie d’origine commerciale (la détérioration des termes de 1’échange)
par contre le deuxieme groupe est confronté non seulement & une vulnérabilité d’origine
commerciale mais aussi aux risques naturels permanents. Ce qui améne les petites économies
de cette région (deuxiéme groupe) a adopter des politiqgues macroéconomiques généralement

plus prudentes que celle de leurs voisins.

Ces résultats confirment ceux du rapport de la Banque de France (2011), qui ressorte
que les pays en développement sont caractérisés par une forte vulnérabilité, c’est-a-dire par un
risque élevé que leur processus de développement soit entravé par des chocs naturels,

politiques, sociaux et économiques. Ainsi, le rapport confirme que leur vulnérabilité
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économiqgue est notamment liée au fait qu’ils sont frequemment soumis a des chocs affectant
leur production (offre) (chocs climatiques ayant un impact sur la production agricole par
exemple) ou la demande pour leurs produits (modification de la demande mondiale et donc
des prix mondiaux pour les matiéres premiéres), ce qui contribue a une instabilité forte de leur

croissance économique. Par conséquent affecteraient la soutenabilité de leur dette.

Tableau V.5 : Evolution de ’incidence de la vulnérabilité au surendettement extérieur des

PFR selon leur situation géographique apres la date de leurs points d’achévement initiative

PPTE a 2014
PAYS
Paramétres Apres les points d'achevement Initiative PPTE & 2014
Non
surendetté
surendettement surendettement  vulnérable et non
Régions chronique transitoire et précaire  vulnérable Moyenne
Afrique de I'Ouest 0,4694 0,4315 0,4617 0,4059 0,4421
Amérique latine 0,4716 0,2883 0,4843 0,4482 0,4231
Océan Indien 0,4827 0,4660 0,4744
Afrique de I’Est 0,4624 0,4290 0,4457
Afrique Australe 0,4093 0,4592 0,4342
Afrique Centrale 0,4659 0,4868 0,2745 0,4091
Total-pays 12 5 11 5

Note : Moyenne représente I’incidence de la vulnérabilité moyenne sur I’ensemble des pays sous I’hypothése
des effets contagions au phénomene de surendettement extérieur de la zone régionale économique.

Source : Elaboré par ’auteur a partir des estimations.

En termes de surendettement extérieur, nos résultats montrent que 17 pays se trouvent
dans le surendettement extérieur. Ces résultats sont similaires a ceux trouveés par le secrétariat
des Nations unies en 2010 ; qui montrent que les PFR ou les moins avancés actuellement
surendettés sont les Comores, I’Erythrée, la Guinée, la Guinée-Bissau, le Libéria, le
Myanmar, la République démocratique du Congo, la Somalie, le Soudan et le Togo (NU,
2010). Une évidence empirique fait au cas par cas, autrement dit pays par pays, cette
probabilit¢ de vulnérabilité individuelle différe d’un pays a un autre et s’explique par la
capacité du pays dans la mobilisation des ressources internes. Ce qui confirme les résultats
des Nations Unies. Selon, le rapport du Secrétaire général des Nations Unies (2010), les pays

trés exposés au risque de surendettement sont notamment, 1’ Afghanistan, le Burkina Faso, le
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Burundi, Djibouti, la Gambie, Haiti, les Maldives, la République démocratique populaire Lao,

Sao Tomé-et-Principe et le Yémen.

Globalement, les facteurs qui s’expliquent le plus raisonnablement par ces différentes
strates ou notées entre les groupes de pays sont, d’une part, lié a I’hétérogénéité des dates des
points d’achévement au titre de [D’initiative PPTE et d’autre part, les caractéristiques
macroéconomiques de chaque pays du regroupement a partir des indicateurs notamment : la
capacité du pays en matiére de mobilisation des ressources internes, de sa position aux termes

de I’échange, de sa capacité d’épargne et les phénomenes liés aux catastrophes naturelles.

4.4.4. Evolution de la vulnérabilité moyenne selon la localisation géographique

Si on prend un pays de la région, il devient non surendetté et moins vulnérable au fur
et a mesure que le niveau de I’écart ratio se contracte, c’est-a-dire augmente. Dans
I’ensemble, les six régions économiques présentent les ratios de vulnérabilité sur le
surendettement extérieur souhaitable. Ainsi, ce ratio se contracte dans toutes les regions. Ceci
implique que la dispersion de la vulnérabilité a I’endettement extérieur excessif s’est atténuée
au cours de ces dernieres années. Dans la plupart des cas ici, on peut observer que le déclin du

ratio vulnérabilité sur le surendettement extérieur est de plus de 50 %.

Tableau 1V.6 : le ratio de vulnérabilité sur le surendettement suivant les régions
économiques.

Paramétre Avant les points d'achévement Ratio de vulnérabilité sur
Initiative PPTE le surendettement

surendettement  vulnérable et Avant PPTE Apres PPTE Ecart
Régions chronique précaire N Ratio
Afrique de I'Ouest 5,277 0,466 14 0,088 0,200 0,11
Amérique latine 5,778 0,476 5 0,082 0,177 0,09
Océan Indien 5,766 0,480 2 0,083 0,173 0,09
Afrique de I’Est 9,233 0,475 3 0,051 0,206 0,15
Afrique Australe 8,485 0,471 3 0,056 0,207 0,15
Afrique Centrale 5,726 0,469 6 0,082 0,196 0,11
Total 33

Note : Ecart ratio est la différence entre le ratio de la vulnérabilité du surendettement extérieur aprés Initiative
PPTE et avant I’Initiative PPTE.

Source : Elaboré par ’auteur a partir des estimations

En définitive, la stratification des pays en relation avec la notion de vulnérabilité
fournit une explication a la variation du surendettement globale. Celle-ci étant en réalité due
essentiellement par les modifications des formes du surendettement. En effet, la baisse du
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surendettement chronique est expliquée par I’amélioration des comptes du solde de capitaux
extérieurs due a 1’allégement de la dette extérieure (I’initiative PPTE et de I’ADM et autres),
mais moins proportionnellement, par une diminution du surendettement transitoire.
Cependant, on note un nombre important de pays dans la trappe du groupe des pays
vulnérables et précaires (11 pays). Dans ce contexte, il est possible d’impulser a la politique
économique de deux orientations prioritaires. D’une part, pour lutter contre le surendettement
extérieur de long terme, il est nécessaire de renforcer les capacités d’exportations des pays a
faible revenu et I’amélioration des conditions d’accés sur le marché international. D’autre
part, il faut mettre en place des comités crédibles de gestion de la dette publique, en toute
transparence, une meilleure orientation d’investissement productif afin d’empécher ces pays

de retomber dans le surendettement transitoire ou chronique.

En d’autres termes, étant donné la proportion des pays transitoirement surendettés
apres les initiatives PPTE, les actions efficacement ciblées a 1’endroit de ceux-ci permettront

de pousser beaucoup d’entre eux vers la porte de sortie définitive du surendettement extérieur.

Enfin, la localisation géographique permet de comprendre les changements structurels
inhérents de 1’endettement extérieur excessif et la vulnérabilité. Malgré une amélioration du
niveau de la dette extérieure au cours de ces derniéres décennies, on note la permanence de la
vulnérabilité dans ces pays. Ainsi, les régions traditionnellement plus endettées continuent
d’enregistrer les probabilités moyennes de vulnérabilité les plus élevées du surendettement
extérieur et de vulnérabilité apres 1’initiative PPTE. C’est le cas, des régions de 1’ Afrique de
I’Ouest, de I’Afrique de I’Est et de 1’Océan Indien, qui enregistrent respectivement des
probabilités moyennes du surendettement extérieur de 0,46 ; 0,47 ; 0,47 au cours de la période
avant ’initiative PPTE, contre 0,45 ; 0,45 ; 0,47 aprés I’initiative PPTE. Cependant, pour la
plupart de ces régions, la baisse de leur probabilité de surendettement extérieur chronique a
été compensée par une augmentation de la probabilité de surendettement extérieur transitoire
et de la vulnérabilité des pays non surendettés. Un tel résultat est susceptible de militer en
faveur de Dl’argument selon lequel il s’agit plus d’une modification des formes de
surendettement et de vulnérabilité, plutdt que d’une véritable amélioration des conditions de
soutenabilit¢ de la dette extérieure. A titre d’illustration, la probabilit¢ moyenne de
surendettement extérieur du Bénin, I’'un des pays, les plus surendettés est passée de 0,46 avant
I’initiative PPTE a 0,47 apres I’initiative PPTE. De méme, le Rwanda, appartenant a une autre
région ou il était englouti dans le surendettement extérieur massive, la vulnérabilité moyenne
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a fait un rebond de deux (02) points, passant de 0,45 a 0,47 respectivement avant et apres
I’initiative PPTE. Toutefois, dans la région de I’Amérique latine, le pays le moins endetté,
s’en sort relativement mieux en affichant les probabilités moyennes de surendettement
extérieur et de vulnérabilité. Par exemple, pour le cas de la Guyane, la probabilité moyenne de
vulnérabilité est passée de 0,43 a 0,28. Ce résultat corrobore bien les analyses qui ont éte
mises en avant au sujet de cette région pour les mesures d’allégements de la dette extérieure.
En effet, la diversification des activités économiques dans cette région explique, en grande
partie ’amélioration de la soutenabilit¢ de la dette extérieure. Pour 1’ensemble des pays
¢tudié, c’est-a-dire dans le compte de cette région, la probabilité moyenne de vulnérabilité est

passée de 0,47 a 0,43. D’ou, on note une diminution de la vulnérabilité.

Tableau IV.7 : Evolution de la vulnérabilité moyenne selon la localisation géographique

Paramétres Probabilité moyenne de vulnérabilité

Avant les points Apres les points

d'achévement d'achevement

Régions Initiative PPTE Initiative PPTE
Afrique de I'Ouest 0,4662 0,4514
Amérique latine 0,4757 0,4353
Océan Indien 0,4799 0,4743
Afrique de I’Est 0,4754 0,4512
Afrique Australe 0,4710 0,4425
Afrique Centrale 0,4686 0,4409

Note : Les pays pris en compte sont ceux post-achévement.

Source : Elaboré par ’auteur a partir des estimations.

A partir de ces résultats ci-dessus nous présentons ici une évidence graphique de la

nouvelle segmentation des pays selon le surendettement extérieur.

La figure 1V.1 identifie les pays selon la stratification au surendettement extérieur
avant l’initiative PPTE. On observe ainsi donc que tous les PFR ayant vu leurs dettes
extérieures réduites avaient les niveaux de ces derniers au-dessus du seuil défini par les
clauses de I’initiative PPTE, ce qui confirmait leur admission aux mesures de réduction de
dette au titre de l’initiative PPTE. Par contre la Guyane, un pays de I’Amérique Latine
présentait moins de risque avant I’atteinte du point d’achévement au titre de I’initiative PPTE
avec la probabilité moyenne de vulnérabilité de 0,4398 et figure également parmi les pays les

moins surendettés. Le pays le plus surendetté a la vielle du point d’achévement était la Guinée
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Bissau et le plus vulnérable était Haiti dont la probabilité est en moyenne plus de 0,4932. Ce
pays est plus exposé au risque de surendettement extérieur. Par conséquent, présente des
risques élevés de demeurer dans cette situation si rien n’ai fait, hormis les mesures de
réduction de dette. La situation de ce pays a deux raisons : d’une part I’instabilité de ses
exportations et d’autre part, les effets des crises financiéres et I’instabilité des termes de
change. Par contre, le degré de vulnérabilité au surendettement du Rwanda se situe juste a la
frontiére du seuil. Les politiques économiques adaptées aux réalités du pays additionné de
I’aide au titre de I’initiative PPTE pourront permettre ce pays de sortir dans cette trappe de

surendettement.

Figure 1V.1 : Classification selon la stratification désagrégée des pays au surendettement
extérieur avant I’initiative PPTE
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Les résultats de nos modélisations économétriques exposees plus haut, nous ont
permis d’identifier apres les estimations, une nouvelle stratification des pays en terme de
surendettement extérieur et de vulnérabilité. La figure ci-dessous présente ainsi donc la
stratification désagrégée des pays en quatre catégories de pays aprés ’atteinte des points
d’achévement (les pays post-achévement). Les quatre groupes de pays ainsi identifiés se

présentent comme suit :
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Les pays chroniquement surendettés : ce sont les pays frappés par la trappe de
surendettement durable. On dénombre au total neuf (12) pays : Bénin, Burkina Faso, Burundi,
Gambie, Comores, Guinée-Bissau, Nicaragua, Niger, République centrafricaine, Rwanda,
Ouganda et Tanzanie. Parmi ce groupe de pays le Burundi est le pays dont le ratio de la dette
extérieure rapporté aux recettes d’exportation le plus élevé (3,1406) largement supérieur au
seuil défini mais présente un faible degré de vulnérabilité avec une probabilité moyenne de
vulnérabilité de 0,45192 pour ce groupe. Globalement, ce sont des pays fortement
vulnérabilité. Ce qui corrobore les affirmations de Raffinot (2006) selon lesquelles la plupart
des analyses concordent pour affirmer que la dette des PPTE risque fort de demeurer

insoutenable, méme aprés les points d’achévement, une fois la remise de dette accordée.

La catégorie de pays temporairement surendettés est la Mauritanie, la Mozambique,
Ethiopie, la sierra Léone et la Guyane dont ce dernier présente un faible degré de vulnérabilité
de 0,2882 (probabilité moyenne de vulnérabilité). Cette situation montre que les pays dont les
ratios de la dette extérieure rapporté aux recettes d’exportations sont supérieur ou égale au
seuil d’endettement et le degré de vulnérabilité au surendettement est inférieur a 0,45. Dans
les périodes avenir ces pays ont de fortes chances d’alterner des situations de surendettement
chronique et transitoire. Dans ce contexte, il est possible d’impulser dans ces pays des
politiques économiques orientant la lutte contre la corruption de long terme et les politiques
de développement en revisitant aux problémes d’instabilité des prix des produits de base sur

le marché international.

Les pays non surendettés mais vulnérables et précaires sont: Bolivie, Ghana, Malawi,
Madagascar, Cameroun, Haiti, Mali, Sénégal et Togo. Tous ces pays ont une probabilité

moyenne de vulnérabilité supérieure au seuil de risque (0,45) défini dans cette recherche.

Les pays non surendettés et non vulnérables : Honduras, Guinée, la Cote d’Ivoire et la
République Démocratique du Congo. Ce dernier est le seul pays qui présente le faible degré
de vulnérabilité sur ’ensemble de pays étudiés. I faut noter que la situation de la Cote

d’Ivoire résulte du récent point d’achévement du pays en 2012.

Globalement, les pays figurant dans les cadrans (1) et (IV) sont fortement vulnérables
en raison du risque élevé du surendettement alors que la faible vulnérabilité du groupe (I1)
provient plutdt d’une fluctuation du ratio de la dette par rapport aux recettes d’exportations.
La décomposition du surendettement temporaire n’a par ailleurs, trouvé aucun pays fortement
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vulnérabilité, c’est-a-dire le pays dont la vulnérabilité au surendettement est supérieure a 0,45.
En effet, les pays surendettés a la facon durable sont relativement plus nombreux que ceux
des pays transitoirement surendettés, avec des incidences respectivement 12 pays et 4 pays
contre 4 pays des non surendettés et non vulnérables. Il faut noter toutefois que le nombre des
pays qui ne sont pas surendettés mais qui présentent un risque ou de probabilité moyenne de
vulnérabilité ¢levé de sombrer dans le surendettement extérieur a 1’avenir sont au nombre de
neuf (09) le cadran (1V). La précarité des pays de notre échantillon est beaucoup plus présente
dans la zone de I’ Afrique de 1’Ouest, quatre (04) pays sur onze (11) de I’ensemble des pays de
ce cadran. On note les quatre pays de 1’Afrique de I’Ouest : Togo, le Ghana, Mali, Sénégal

face au six (06) regroupement régionaux économiques étudies.

Figure 1V.2 : Classification selon la stratification désagrégée des pays au surendettement
extérieur apres I'initiative PPTE
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Tableau 1V.8: Répartition des pays selon des formes de surendettement et vulnérabilité en fonction de la localisation
géographique

Parametres Regroupement régional économique
Afrique Afrique Afrique Afrique Ocean Amérique
Formes de I'Ouest Centrale de I'Est Australe Indien Latine
Bénin, Burkina Burundi, Ouganda, Comores Nicaragua
Surendettement Faso, Gambie, République Tanzanie
Chronique Guinée-Bissau, Centrafricaine,
Niger Rwanda
Surendettement Mauritanie, Ethiopie Mozambique Guyana
Transitoire Sierra leone, Liberia
Vulnérable Ghana, Mali, Cameroun, Malawi, Madagascar Bolivie, Haiti
et précaire Sénégal, Togo Congo Zambie
Non surendettement Coté Ivaire, Rép. Démo.
Et non vulnérable Guinée. du Congo Honduras
Total 14 06 03 03 02 05

Source : Elaboré par ’auteur a partir des estimations
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Conclusion

L’ambition de ce chapitre est bien d’aller au-dela du profil de la dynamique du
surendettement extérieur. Il s’agit, ici, de montrer la pertinence d’une dissociation a priori
des formes de surendettement extérieur en relation avec la vulnérabilité des pays, utile a
I’¢laboration des politiques économiques. Ce choix analytique a conduit a identifier
principalement quatre strates ou sous-groupes de la distribution des pays en termes de
vulnérabilité au surendettement extérieur. Ainsi, on a : (i) le surendettement extérieur
chronique ; (ii) le surendettement extérieur transitoire ; (iii) non surendetté mais vulnérable et
précaire ; et (iv) non surendettés et non vulnérables. En effet, le surendettement extérieur
chronique ou durable, inhérente aux pays dont les ratios de la dette extérieure sur les
exportations actuelles et estimées sont supérieurs au seuil d’endettement extérieur, est la
composante la plus importante du surendettement extérieur, méme si au cours de ces dernieres
annees, le surendettement extérieur globale a sensiblement baissé. Mais en réalité, nous
sommes plus fondés a croire que 1’amélioration du niveau de la dette extérieure, au cours de
ces derniéres années, résulte simplement d’une modification des formes de surendettement
extérieur, c'est-a-dire que la baisse de 1'une des formes de surendettement extérieur est
compensée, quoique moins que proportionnellement, par 1’augmentation de 1’autre par
I’initiative PPTE. La vulnérabilité des pays, c'est-a-dire ceux qui ont une probabilité d’au
moins 45 pour cent de se retrouver prochainement surendetté, affiche également une baisse

plus importante apres 1’atteintes des points d’achévement initiative PPTE.

En définitive, la vulnérabilité est une des caractéristiques centrales des petites
économies. La réduire doit étre une priorité, d’autant que ces petites économies sont
extrémement dépendantes des importations pour satisfaire une grande partie de leur demande
intérieure, les fluctuations des revenus d’exportation, qui sont généralement insuffisants
méme en période normale pour financer les importations, ont un impact important sur
I’activité interne et la génération des revenus intérieurs. Ce qui explique en grande partie
I’insolvabilité et I’insoutenabilité de la dette extérieure des PFR. C’est pourquoi plusieurs
auteurs ont émis des craintes que les réductions de dette ne fournissent pas de solution durable
a la situation, dans la mesure ou les causes qui avaient donné naissance a la crise dettes
restaient toujours présentes apres leur annulation (Berthélémy 2001, Easterly 2002). Ceci est
d’autant plus pertinent que le surendettement de pays ayant bénéfici¢ de financements tres

bon marché présente un caractére quelque peu paradoxal (Raffinot 2008).
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CONCLUSION DE LA DEUXIEME PARTIE

L’assistance au titre de I’initiative PPTE ne semble pas favoriser le développement et

la soutenabilité de la dette extérieure future des PFR. Dans cette deuxiéme partie, on a
examiné les raisons susceptibles d’expliquer I’inefficience de D’assistance au titre de
I’initiative PPTE dans les pays Post-achévement. Méme si I’idée selon laquelle les petites
économies sont prises au piege du sous-développement et aux crises d’endettement extérieur
n’est pas a écarter totalement, I’inefficience de 1’assistance au titre de 1’initiative PPTE ne

semble pas liée aux montants de dettes extérieures annulées.

Les explications plausibles de ce phénomene sont d’une part liées aux raisons d’ordre
institutionnel, c’est-a-dire les problémes de la qualité de gouvernance dans les pays assistés et
des politiques actuelles des créanciers au regard du ré-endettement. D’autre part, liés aux
besoins de financement et a ’instabilité des prix des produits de base, étant donné que la plus
grande partie des revenus nationaux de ces pays est basé sur les recettes d’exportations des
produits de base. Il est donc évident que les politiques de restriction commerciale soit un

lourd handicap pour leur développement.

Dans cette partie, nous avons également vu que la stratification des pays associés au
surendettement constitue une source d’information importante et pertinente pour comprendre
les dynamiques de surendettement extérieur et de vulnérabilité. Ce dernier étant la principale
caractéristique des petites économies, la réduire doit étre une priorité pour les politiques
internationales. Ainsi, nous trouvons que les probléemes de la soutenabilité de la dette
extérieure et la croissance économique dans les « post-achevements » sont liés a leur

vulnérabilité.
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CONCLUSION GENERALE

A la veille des points de décision et d’achévement a I’initiative PPTE, les PFR ont

élaboré des « Document Stratégique de Réduction de la Pauvreté » conformément aux veeux
des institutions financieres internationales et des créanciers bilatéraux. Ainsi, cela constitue
pour eux des périodes cruciales du processus de développement, caractérisé par des
performances macroéconomiques et sociales relativement bonnes. C’est en cela que la dette
extérieure de ces pays a été significativement réduite a la faveur de ces initiatives PPTE et de
I’ADM.

Depuis I’existence de I’initiative PPTE, on s’est légitimement interrogé sur ses
fondements et la mesure de son impact dans ces petites économies aidées. D’une part, il s’agit
de savoir, si cet environnement macroéconomique et social favorable s’est traduit par une
amélioration des conditions de vie des populations des pays récipiendaires. Et d’autre part, de
déterminer le degré de vulnérabilité liée au risque de surendettement de ces pays post-PPTE
face aux besoins de financement. Spécifiquement, il s’agit de répondre des questions
suivantes : En quoi réside I’inefficacité des mesures d’allégements de la dette extérieure dans
les PFR « post-achévement » ? Est-ce que les mesures d’allégements de la dette extérieure
contribuent a la réduction de la pauvreté dans les pays « post-achévement »? L’initiative
PPTE permet-elle de réduire les risques de vulnérabilité liés au surendettement extérieur ?
Telle a été notre préoccupation tout au long de ce travail, qui a porté sur 33 pays a faible

revenu (PFR) ayant atteint le point d’achévement au titre de I’initiative PPTE.

Cette thése poursuit trois objectifs spécifiques. Le premier objectif consiste a étudier
les effets de I’initiative PPTE sur la réduction de la pauvreté. Le second objectif consiste a
¢tudier les raisons de I'inefficacité de I’initiative PPTE a partir de ses effets d’incitations. En
fin le troisieme objectif consiste a identifier les nouvelles stratifications désagrégées des pays

post-achevement selon le surendettement extérieur associé a la vulnérabilité.

Notre recherche s'est concentrée sur 1’analyse empirique en se basant sur les

hypothéses suivantes : H, : Initiative PPTE est favorable a la croissance économique mais ne
réduit pas de fagon significative la pauvreté dans les pays post-achévement. H, : Plus les

nouveaux préts sont sensibles aux besoins du pays post-achévement plus, ils désincitent ce
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pays a faire d’effort. H, : L’initiative PPTE est inefficace dans la réduction des risques de

vulnérabilité liée au surendettement.

Dans la partie économétrique, nous construisons un modele structurel composeé de
trois équations simultanées. Comportant une équation de croissance, une équation d’inégalité
et une équation de pauvreté. A partir de ce systéme d’équations simultanées, nous
déterminons 1’effet total et indépendant de I’initiative PPTE a I’aide des triples moindres
carrées en coupe transversale, pondéré et en moyenne temporaire. Ensuite, nous déterminons
les effets d’incitation a partir GMM systéme, et & I’analyse relative et de pertinence. Enfin,
nous utilisons I’approche logit multinomial adoptée pour identifier les nouvelles stratifications

désagrégees des pays aux formes de surendettement extérieur associé a la vulnérabilité.

L’échantillon est composé de 28 pays de I’Afrique subsahariens et 05 pays de
I’Amérique Latine. Pour ce faire, I’étude a mobilisé les informations de 1a base de données de
la Banque Mondiale, du centre de recherche de 1’Université de Sherbrooke, Global Insight
Business Risk and Conditions et d”"UNCTAD associ¢ de quelques choix méthodologiques qui

ont permis d’affranchir de certaines contraintes inhérentes a 1’analyse.

En realité, I’assistance au titre de 1’initiative PPTE peut se justifier par la nécessité
d’une politique de redistribution de ressources financiéres a 1’échelle mondiale, elle vise un
objectif fondamental, la lutte contre la pauvreté dans les pays surendettés. En augmentant le
niveau de I'investissement, elle favorise la croissance économique des pays récipiendaires et

par conséquent entraine une amélioration du revenu des couches vulnérables.

Malheureusement, plus de dix ans, I’initiative PPTE n’a pas permis de faire baisser la
pauvreté dans les pays assistés. Au contraire, elle serait méme augmenter dans certains pays.
Et pire encore, aurait entrainé une dégradation du bien-étre social. Ainsi, la dette extérieure
précédemment réduite reprend progressivement son « chenin du retour» au surendettement
extérieur. En effet, pour expliquer ce paradoxe, nous avons mené une recherche en quatre

temps.

Ainsi, nous rappelons qu’a travers des principaux résultats, cette thése va au-dela de la
démonstration habituelle de I’'impact des mesures de réduction de dettes sur la croissance et
dans le processus de développement économique, pour tenter de comprendre et de proposer
un mecanisme par lequel il serait possible de réformer les politiques nationales et

internationales en mati¢re d’assistance économique.
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Premiérement, nous nous sommes penchés sur les besoins de financement et
I’approche méthodologique de I’initiative PPTE. Il s’agit donc de présenter les besoins de
financement a partir des deficits budgétaire et de la balance courante, le contexte
d’endettement public et la solution multidimensionnelle que sont la réduction de la dette et
I’éradication de la pauvreté dans les pays pauvres. Il est alors indispensable de préciser leurs
caractéristiques et la ventilation de 1’aide envers ces PFR. Ainsi, que I’allégement de la dette
extérieure soit bilatéral ou multilatérale, il a pour but de permettre aux pays bénéficiaires de
lutter contre la pauvreté, et de promouvoir un développement durable. A cet effet ce double
réle doit étre intégrer a la volonté générale des pays donateurs de veiller a ce que les
ressources libérées par les mesures de réduction de dette contribuent véritablement au
renforcement des programmes visant a améliorer les services sociaux et économiques destinés
aux pauvres. En effet lI'allégement peut constituer a la fois une incitation et fournir assez
durablement des ressources a l'appui des programmes de réduction de la pauvreté et de
développement social. Pour répondre a cette problématique, nous avons examiné dans cette

these les fondements théoriques de cette assistance internationale.

Deuxiéemement, I’étude s’est proposée de mettre en évidence la relation qui prévaut
entre la croissance economique, I’inégalité et les dépenses de consommation finale des
ménages dans le cadre de ’examen de I’assistance au titre de I’initiative PPTE d’un panel de
33 pays post-achévement a partir de trois équations structurelles simultanées. L’analyse des
données de résultats disponibles a fait apparaitre des profils assez hétérogénes. Ceci nous a été
confirmé par les estimateurs des Triple moindres carrées en coupe transversale, les triples
moindres carrées pondérés et les triples moindres carrées avec les moyennes temporelles. Au
terme de ces estimations, nous pouvons affirmer que les effets de I’initiative PPTE sur la
croissance, les inégalités et les dépenses de consommation finale des ménages en termes de
réduction de la pauvreté monétaire se scindent en deux composantes : d’une part, les effets
des montants de dons et de dette extérieure annulés ; d’autre part, les effets des montants de

stocks de dettes extérieures réduites.

En effet, il est apparu que les montants de dons et de dettes extérieures annulées
exerceraient des effets négatifs sur la croissance économique et sur les dépenses de
consommation finale des ménages, mais paradoxalement favorable a la réduction des
inégalités. Par contre les montants de stocks de dettes réduites exercent les effets positifs sur
la croissance économique et entrainerait une augmentation des inégalités. En se basant sur des
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estimations en coupe transversale et de long terme, ce dernier n’est pas favorable a
I’augmentation des dépenses de consommation finale des ménages en termes de réduction de
la pauvreté monétaire dans les pays étudiés. Ce qui suscite des inquiétudes sur les clauses et le
fonctionnement des mesures de réduction de dettes au titre de I’initiative PPTE ainsi que

I’effort des gouvernements aidés.

Globalement, les résultats des effets globaux montrent que les initiatives PPTE
entraineraient une augmentation de la croissance économique dans les pays de I’échantillon a
condition que les ressources obtenues au titre de 1’aide a 1’investissement soient bien orientés.
En effet, s’il est clair que les initiatives de réduction de la dette ont réduit le poids de
I’endettement, les effets globaux sur le court terme et de long terme montrent clairement qu’il
s’agit d’un effet inhibiteur de réduction de la pauvreté monétaire. Méme si dans les trois
techniques d’estimation, nous montrons que ’effet total des mesures de réduction accroit la
croissance, il est évident que cette derniére n’est pas pro-pauvre dans les pays post-
acheévement, et rien n’indique qu’elle soit la conséquence d’une relance de réduction des
inégalités. D’autant plus que 1’effet total calculé ici sur la croissance dépend de I’incidence et
du signe des effets cumulés des différents indicateurs utilisés pour le compte des mesures de

réduction de dette extérieure sur la croissance et du systéme de distribution (les inégalités).

En reprenant 1’analyse avec le croisement des variables d’intérét, on trouve pour le
long terme une situation négative des effets de initiative PPTE sur 1’augmentation des
dépenses de consommation finale des ménages et ceci pour deux raisons : d’abord la non
négligence des effets individuels dus aux caractéristiques structurelles des pays et ensuite
I’accumulation compensatoire des effets directs des montants de dons et de dettes annulés et
celui des réductions de stocks de la dettes extérieure (somme des deux effets) dans les
équations réduites. Sous ces conditions, I’initiative PPTE ne pourra pas réduire les inégalités,
directement ou indirectement a travers la croissance économique. Par conséquent,
n’entrainerait pas la baisse de 1’incidence de la pauvreté monétaire a travers des dépenses de

consommation finale des ménages dans le contexte actuel de ces pays.

Troisiemement, nous avons abordé la question principale de 1’effet d’incitation de
I’initiative PPTE sur les facteurs de production (le travail et le capital) associé a I’effort. En
effet, Il importe de souligner que les politiques néfastes dans les pays pauvres sont en

conséquence de mauvaises incitations, qui peuvent expliquer I’inefficacité de 1’aide au titre
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d’initiative PPTE a promouvoir le développement tout temps évitant le risque de
surendettement. Sous 1’hypothése que 1’aide a I’investissement au titre d’initiative PPTE
dépend de I’incidence du surendettement et de la pauvreté peut inciter le pays bénéficiaire a
adopter une politique appauvrissante pour se qualifier a certaines formes avantageuses de
’assistance étrangere. Car les gouvernements avec les politiques inappropriés peuvent mettre
en échec I’économie du pays et se trouver a 1’origine d’incitations qui détruisent tout effort de
développement économique. Nos analyses montrent que 1’assistance de 1’aide au titre de
I’initiative PPTE incite plutot chez les gouvernements récipiendaires a adopter des politiques
appauvrissantes : « plus ma population est pauvre, plus je recois d’aide donc j’ai intérét a la
garder pauvre ». L’assistance de I’initiative PPTE crée ainsi un probléme d’aléa de moralité.
Parce qu’elle soutient des régimes peu favorables a un environnement politico-économique
sain, et qu’elle les encourage a adopter de « mauvaises politiques », car apres 1’admission au
programme, ces pays semblent ne pas suivre les clauses mémes contenues dans les DSRP.
Ceci expliquerait 1’effet négatif de I’initiative PPTE sur la croissance économique lorsqu’on a
integré un indicateur de gouvernance dans notre analyse. Ainsi, dans notre Premier résultat,
nous trouvons qu’a la suite de I’annonce des nouveaux préts ou une aide internationale future
de la BM ou du FMI ou encore d’un pays donateur, le pays receveur va anticiper
I’augmentation de son revenu permanent tout chose égale par ailleurs, il va augmenter sa
consommation présente. Par conséquent diminuera le niveau de l’investissement. Dans un
autre cas, cette augmentation de la consommation du pays va entrainer la baisse du taux de
croissance economique via la diminution du niveau d’investissement. Le deuxiéme
résultat montre également que plus les préts ou les fonds recus sont sensibles aux besoins du
pays, plus il désincite le pays récipiendaire a 1’effort. Enfin, a travers le troisiéme résultat
nous montrons que 1’aide au titre de I’initiative PPTE regus pourrait contribuer a la réduction
de la pauvreté dans les pays post-achévement, a condition que ces pays soient préalablement
dotés de mécanismes efficaces de contraintes institutionnelles dans 1’exercice du pouvoir
executif. Il s’agit d’un effet collatéral positif de I’initiative PPTE dans les pays pauvres. A
notre connaissance, cette these constituerait le premier travail a mettre en exergue

empiriquement un tel effet collatéral de ’initiative PPTE dans les pays pauvres.

Quatriéme et derniére analyse spécifie la question sur les risques et ou le degré de la
vulnérabilité des pays au surendettement extérieur. A cet effet, nous sommes parvenu a

identifier quatre sous-groupes de pays par rapport aux risques et aux formes de
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surendettement comme suit : les pays appartenant au sous-groupe du surendettement extérieur
chronique ; au surendettement extérieur transitoire ; ceux non surendetté vulnérable et
précaire ; et les non surendettés et non vulnérables. Dans un premier temps, cette stratification
des pays en termes de surendettement extérieur et de vulnérabilité apporte un éclairage
particuliérement important dans 1’analyse de la viabilité de la dette extérieure. Nos résultats
montrent que ces pays sont significativement vulnérables. Par conséquent, 1’existence des
risques du surendettement extérieur dans un avenir prochain au regard de la faiblesse des
mesures d’allégements de la dette extérieure. A partir de 1’équation [4.12], nous trouvons que
les indicateurs de vulnérabilité sur le ratio de la dette sur des recettes d’exportations sont
significativement liés aux facteurs commerciaux, aux problemes de mobilisation des

ressources internes, de la gouvernance et encore aux besoins normes de financement.

Ce travail de recherche, est le fruit de notre volonté d’apporter notre modeste
contribution a la politique internationale de 1’assistance aux PFR au titre de I’initiative PPTE.
Ce travail, conclut que I’initiative PPTE n’aide pas les populations des pays récipiendaires et
serait méme perverse. Cette thése suggere donc des propositions de politiques pour I’avenir,
afin de ne pas retomber dans les erreurs du passé, autrement dit, dans la crise d’endettement.
S'il est clair que les initiatives de réduction de la dette ont réduit le poids de I'endettement, les
effets sur I'investissement et sur la croissance économique sont plus sujets a caution. Si une
croissance plus élevée est parfois observée dans certains pays "post-achévement”, rien
n'indique qu'elle soit la conséquence d'une relance de l'investissement ou une croissance pro-
pauvre. Ainsi, ce mode d’intervention de la communauté internationale pour la réduction de la
pauvreté s’avere toutefois non globalement optimal, au regard du niveau de vulnérabilité des
pays pauvres et de I’absence de mécanisme pour la prévention des crises d’endettement
extérieur et de la qualité de gouvernance. De plus, on observe une substitution progressive des
préts aux dons, ce qui pose la question de soutenabilité future de la dette extérieure des pays

pauvres
Implications de politiques économiques

Sur la base des résultats de cette thése, nos propositions en termes des
recommandations de politiques économiques pour une meilleure efficience des mesures
d’allegements et pour une meilleure réduction de la pauvreté se situent dans le sens de

rationalité et d’optimalité des politiques. Nous disons qu’il est économiquement rationnel de
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repenser la politique internationale d’assistance dans les PFR tant au niveau des donateurs et
des bénéficiaires. Les pays pauvres seraient économiquement gagnants s’ils prennent en
compte la fragilité de leurs économies lors de la mise ceuvre des politiques internationales. En
outre, nous pensons que des politiques gouvernementales perverses, pour des visées politiques
peuvent faire perdre ces pays de formidables opportunités en matiére de développement, il
serait donc nécessaire de repenser une reelle gouvernance financiére en associant les
indicateurs de gouvernance économique (corruption), et de mener des actions efficaces et

efficientes de prévention de vulnérabilité au surendettement extérieur.

En effet, le Togo comme les autres pays post-achevement doivent bien définir un
modele économique intégrant des réformes fiscales approfondies et d’éliminer 1’opacité dans
la gouvernance économique. lls doivent renforcer la gestion des finances publiques pour
permettre une meilleure capacité d’absorption de 1’aide au titre de I’initiative PPTE et des
dépenses plus efficaces de lutte contre la pauvreté. lls doivent également assurer une gestion
prudente et rigoureuse de la dette publique. Ensuite, améliorer la production des données, y
compris les ressources humaines, techniques et financiéres de la direction de la dette et la
diffusion des données auprés du grand public. Par ailleurs les pays de I’Afrique de 1’ouest
post-achévement membre de 'UEMOA intégrer les criteres de convergence et les politiques

de TUEMOA aux programmes appuyes par le FMI et les autres institutions internationales.

En termes de la politique budgétaire et d’endettement, le Togo doit: relever
progressivement le solde primaire pour stabiliser le niveau d’endettement ; améliorer le suivi
des financements de I’investissement public et la gestion de la dette publique. Décentraliser et
diviser les taches au niveau de la direction de la dette publique pour une meilleure de sa

gestion.

Les pays de I’Océan Indien et ceux de I’Afrique de 1’Ouest, Centrale et de I’Est
comme dans la plupart des pays post-achevement doivent donner les moyens nécessaires aux
gestionnaires de la dette en vue de procéder périodiquement a des réconciliations des données
avec celles des créanciers pour la bonne tenue de la base des données et des statistiques de la

dette publique.

Les pays de I’Amérique Latine et ceux de I’Afrique subsahariens post-PPTE doivent
promouvoir la participation du secteur privé et éliminer les goulets d'étranglement structurels

qui empéchent la participation accrue du secteur privé et la diversification des exportations.
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En outre, ils doivent privilégier le lien entre l'orientation budgétaire annuelle et la viabilité de
la dette, notamment en ce qui concerne le financement disponible, la capacité d'absorption et
le cadre approprié de gestion des finances publiques et de gestion optimale de la dette.

En raison de la fragilité persistante de la balance des paiements et de la vulnérabilité
de la position extérieure aux fluctuations des prix des matiéres premieres, l'assistance des
institutions financiéres internationales et les autres organismes dans ces pays post-achévement
doit demeurer essentielle pour réduire leur vulnérabilité et financer les besoins de balance des

paiements.
Limites et les perspectives

Notre eétude a mis en évidence la difficulté d'établir un lien clair entre les annulations
de la dette extérieure et la relance de la croissance, en supposant que les allegements

pouvaient agir sur la croissance par le biais de I'investissement.

Néanmoins, comme toute ceuvre humaine n’est pas parfaite, il présente des
insuffisances. Les données relatives a la période postérieure a l'allegement de la dette sont
insuffisantes pour en tirer des conclusions définitives. En outre, une étude plus large qui
engloberait I'ensemble des dépenses publiques, y compris celles considérées généralement
comme improductives mais complémentaires de l'investissement, serait souhaitable. Celle-ci
permettrait de prendre en considération I'ensemble des canaux de transmission de I'effet de la
réduction de la dette sur la croissance et sur la réduction de la pauvreté. Dans la deuxiéme
partie de cette thése, nous analysons les raisons susceptibles d’éclairer les effets d’incitation
de Dl’initiative PPTE et le degré de vulnérabilité les pays post-achévement aux crises
d’endettement extérieur. Il s’agit d’un sujet important mais trés peu abordé dans la littérature.
+Nous espérons que les résultats que nous avons obtenus dans cette partie de la thése
susciteront plus d’investigations empiriques et théoriques pour d’autres mécanismes ou
déterminants de la gestion de la dette publique. On pourrait également élargir le champ de
réflexion sur un examen des principaux résultats tirés des initiatives de conversion de la dette
dans le secteur de santé, de 1’éducation et d’infrastructure, ainsi qu’une liste de contrdle

destinée a améliorer 1’efficacité de la conversion de la dette extérieure.
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ANNEXE

Annexe 1 : Procédure initiative PPTE renforcée

Premiére étape

Les pays inscrit a son actif de bonne performance pendant trois (3) ans et élabore, avec la société civile, un
Document stratégie de réduction de la pauvreté (DSRP), en ce qui concerne les cas précédents, un DSRP
intérimaire peut suffire pour atteindre le point de décision.

* Le Club de Paris accorde un rééchelonnement selon les conditions de Naples, c’est-a-dire un
rééchelonnement du service de la dette admissible arrivant a échéance au cours de la période de 3
ans (pouvant aller jusqu’a 67 % de réduction sur les valeurs mobiliéres admissibles sur une de la
VAN).

=  Les autres créanciers bilatéraux et commerciaux accordent des conditions au moins comparables.

» Des institutions multilatérales continuent a appuyer le cadre d’une stratégie exhaustive de réduction
de la pauvreté congue par les gouvernements et bénéficiant d’une grande participation de la société
civile et de la communauté des donneurs.

SOIT 4 N\ SOIT

L’opération d’encours de la dette du Club de Paris L’opération d’encours de la dette du Club de Paris

selon les conditions de Naples et des termes selon les conditions de Naples et des termes

comparables par d’autres créanciers bilatéraux et comparables d’autres créanciers bilatéraux et

commerciaux commerciaux

est adéquate n’est pas suffisante
pour assurer I’atteinte de 1’objectif de viabilité au pour assurer [’atteinte de I’objectif de viabilité au
point de décision point de décision
—> SORTIE —> POINT DE DECISION

(Le pays n’est pas éligible a I’Initiative PPTE). La Banque Mondiale et le FMI décident de

I’admissibilité du pays a bénéficier de I’initiative.

v

Tous les créanciers (multilatéraux, bilatéraux, commerciaux)
s’engagent a assurer [’allégement de la dette au point
d’achévement flottant. Le volume d’aide dépend du besoin
d’amener la dette a un niveau soutenable au point de décision.
Il est calculé sur la base des données les plus récentes
disponibles au point de décision.

Deuxiéme étape

Le pays a fait preuve d’une autre bonne performance en mettant en place les politiques déterminées au point de
décision (qui sont les déclencheurs d’atteinte du point d’achévement flottant) et liées au DRSP (intérimaire)

» La Bangue mondiale et le FMI apportent une aide intérimaire.

= Lesautres créanciers multilatéraux et bilatéraux, et la communauté des donneurs assurent un
allégement de la dette a leur discrétion.

»  Tous les créanciers continuent d’appuyer une stratégie exhaustive de réduction de la pauvreté
congue par les gouvernements et bénéficiant d’une grande participation de la société civile et
de la communauté des donneurs.
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Point d’achévement « flottant »

= Le point d’achévement est li¢ a la mise en ceuvre des actions politiques déterminées au point de
décision.

»= Tous les créanciers fournissent I’aide déterminée au point de décision ; 1’allégement de la dette
intérimaire fourni entre les points de décision et d’achévement est considéré comme une aide.

= Le Club de Paris va au-dela des conditions de Naples pour assurer une plus grande réduction de la
dette concessionnelle a des termes allant jusqu’a 90 % de la VAN (et méme plus si nécessaire) au
titre de la dette admissible, afin de sortir du processus de dette non soutenable.

= Les autres créanciers bilatéraux et commerciaux traitent de maniére au moins comparable le stock
de la dette.

= Les institutions multilatérales prennent des mesures supplémentaires, si besoin est, pour amener la
dette du pays a un niveau soutenable, chacune faisant son choix dans un menu d’options et la
participation équitable de tous les créanciers concernés.

Annexe 2 : Liste des pays éligibles et criteres de soutenabilité de la dette

Tableau 1 : Critéres de soutenabilité de la dette extérieure
Initiative PPTE Initiative PPTE

initiale renforcée
Stock de la dette (VAN) / Exportations <200 -250% < 150%
Service de la dette / Exportations <20-25% < 15%
Stock de la dette (VAN) / Recettes budgétaires < 280% < 250%

Source : Bougouin et Raffinot (2002)

Tableau 2 : la liste des pays concernés par l'initiative PPTE en septembre 2001 (42 pays)

AFRIQUE (34 pays en 2001)

Angola, Bénin (2003), Burkina Faso (2002), Burundi (2009), Cameroun (2006), République Centrafricaine
(2009), Comores (2010)*, Congo (2010), République Démocratique du Congo (2010), Cbte d'lvoire (2012),
Ethiopie (2004), Gambie (2007), Ghana (2004), Guinée (2012), Guinée-Bissau (2010), Kenya, Libéria,
Madagascar (2004), Malawi (2006), Mali (2003), Mauritanie (2002), Mozambique (2001), Niger (2004),
Rwanda (2005), Sierra Léone (2006), Sao Tomé et Principe (2007), Sénégal (2004), Somalie, Soudan,
Tanzanie (2001), Togo(2010), Ouganda (2000), Zambie (2005).

AMERIQUE (04 pays en 2001)

Bolivie (2001), Guyane (2003), Haiti (2009), Honduras (2005), Nicaragua (2004).

ASIE (04 pays en 2001)

Laos, Myanmar, Vietnam, Yémen

Notes : les chiffres entre parenthéses () sont les dates a laquelle le pays est atteint le point d’achévement. (
)* signifie la date du point de décision.
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Annexe 3 : la carte des 42 pays concernés par I’initiative PPTE en septembre 2001
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Annexe 4 : Lexique

Afrique subsaharienne (ASS) : Région du continent située au sud du Sahara et excluant
donc I'Afrique du Nord. Auparavant appelée Afrique Noire, elle est divisée en quatre sous-
régions connues sous les noms d'Afrique de I'Ouest, d'Afrique de I'Est, d'Afrique centrale et
d'Afrique australe. Formée de 47 pays, et peuplée d'environ 700 millions d'habitants (au début
du XlIXe siecle), I'Afrique subsaharienne est la partie du continent, ainsi que du monde, la
plus démunie, notamment en matiére économique, et la plus mouvementée politiguement. On
note que I'Afrique du Sud, pays de I'Afrique subsaharienne est beaucoup plus développé que

les autres et est le plus souvent exclue.

Besoin de financement : lorsqu'un pays (un gouvernement) décide d'accroitre son
investissement an d'atteindre un taux de croissance plus important, le besoin de financement
augmente (s'il n'y a pas, parallelement, une diminution de la consommation privée ou
publique). En I'absence d'un accroissement des dons ou d'autres financements hors dette, les

ratios d'endettement vont augmenter.

Aide publique au développement (APD) : elle correspond a I’ensemble des moyens
financiers mis a la disposition des Etats du Sud par les pays développés, les institutions

financieres internationales et les organismes privés (ONG). Elle peut prendre trois formes :
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1. les préts concessionnels, c’est -a-dire des préts consentis a des taux inférieurs a ceux
du marché. Seul est recensé¢ dans ’APD le montant de la remise par rapport aux
conditions du marché ;

2. les dons, qui représentent les capitaux non remboursables octroyés par des Etats ou
des organismes officiels des pays industrialisés. 1l est a noter que les remises de dette
sont assimilées a des dons ;

3. TDassistance technique, qui est I’aide en nature délivrée aux PED. Cette assistance est
trés souvent liée a I’octroi d’un financement concessionnel ou non. La Banque
mondiale fournit la plus grande part de [D’assistance technique multilatérale,
notamment au travers du programme des Nations unies pour le développement
(PNUD) chargé¢ de coordonner I’assistance dans les pays en développement.

Club de Paris : ¢’est un groupe informel regroupant 19 pays créanciers (Europe occidentale,
Canada, Etats-Unis, Japon, Australie et Russie). Créé en 1956 a la suite de la crise avec
I’Egypte, il se réunit une fois par mois au ministére francais des finances afin de trouver le
moyen d’obtenir des pays endettés qui se présentent seuls le remboursement régulier de la

part bilatérale de leur dette extérieure publique.

Club de Londres : il réunit les banques privées qui détiennent des créances sur les Etats et les

entreprises des pays en développement afin de coordonner la restructuration de leurs dettes.

La dette publigue regroupe I’ensemble des emprunts contractés par les administrations
publiques (I’Etat, les collectivités et les organismes de sécurité sociale) mais également la
partie de la dette privée qui a obtenu la garantie du secteur public (CNUCED, 2009). Elle peut
étre contractée aupres de différents créanciers qui forment le marché de la dette publique.

Dette bilatérale : c’est la dette contractée vis -a-vis d’Etats individuels, regroupés au sein du

club de Paris.

Dette commerciale: c’est la dette contractée vis-a-vis des banques commerciales

internationales, regroupées au sein du club de Londres.

Dette multilatérale : c’est la dette contractée vis-a-vis des institutions financiéres
internationales (Fonds monétaire international et Banque mondiale) ou régionales (Banque
interaméricaine de développement, Banque asiatique de développement ou Banque africaine

de développement).
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Dette intérieure : montant, a une date donnée, de I’encours des engagements courants
effectifs qui comportent 1’obligation pour le débiteur de rembourser le principal et/ou verser
des intéréts, a un ou plusieurs moments futurs, et qui sont dus a des résidents d’une économie
par d’autres résidents.

Eurodollars : ils désignent les dollars détenus dans des banques hors des Etats -Unis, y
compris dans des filial es de banques americaines. Ces derniéres, qui échappent a la
réglementation américaine, prétent ces dollars a des taux légérement inférieurs aux taux
officiels. On assiste alors, dans les années 1960, a une multiplication de ces dollars «
apatrides » grace au jeu des taux d’intérét. Le développement des eurodollars est a 1’origine
de I’éclatement du systéme de Bretton Woods et de la libéralisation des mouvements de

capitaux internationaux.

Initiative pays pauvres trés endettés (PPTE) : lancée au sommet du G7 de Lyon en 1996 et
renforcée a celui de Cologne en 1999, cette initiative vise a alléger la dette de 42 pays pauvres
et trés endettés (sur un total de 165 PED). Voir p.9.

LIBOR : le London Interbank Offered Rate est le taux d’intérét de référence le plus utilisé
pour les opérations en dollars sur le principal marché d’eurodevises qu’est le marché
londonien. 1l est une moyenne des taux préteurs de seize grandes banques sur le marché

interbancaire londonien de dépdts en dollars.

Pétrodollars : Pétrodollars sont les dollars provenant des ventes de pétrole par les pays
exportateurs, placé par ’entremise du systéme bancaire international et qui alimentent le
marché des eurodollars. C’est également les dollars détenus par les bénéficiaires non
américains de revenus pétroliers (Bern, Colli 1981). Le quadruplement du prix du pétrole
décidé par les pays de 1’Organisation des Pays Exportateurs de Pétrole (OPEP) 1973 provoque
de profonds déséquilibres des paiements courants. Les ressources nouvelles des pays
producteurs de pétrole excédent leur capacité d’importation ; ils accumulent donc des
pétrodollars, c’est-a-dire des créances exprimées en dollars, qui sont la monnaie de paiement
du pétrole. Bref, pétrodollars est une unité monétaire issue de la vente de pétrole par les pays
producteurs, dollar déposé dans une banque sur un marché étranger par un pays exportateur de
pétrole.

Programme Politique d'ajustement structurel (PAS) : Politique économique préconisée

par le FMI dans le cadre de la conditionnalité. La conditionnalité permet au FMI de vérifier

194



que l'argent prété est bien utilisé pour résoudre les difficultés économiques de I'emprunteur,
de sorte que le pays soit en mesure de le rembourser rapidement et que les fonds soient ainsi
disponibles pour les autres pays qui en ont besoin. En effet, les préts du FMI sont
géneralement conditionnés par l'adoption de politiques aptes a résoudre les difficultés de
balance des paiements d'un pays et a permettre au gouvernement de rembourser le FMI.

Risque : élément d’incertitude qui peut affecter ’emprunt. Il renvoie principalement a
I’évolution éventuelle du cotlit qui pourrait provenir d’une variation des taux d’intéréts et de
change ainsi qu’a des pertes de production réelle qui pourraient €tre provoquées par

I’incapacité d’un pays a rembourser sa dette.

Surendettement : état de quelqu’un, d’un pays qui a contracté des dettes excessives.

Solde budgétaire de base : différence entre les recettes budgétaires hors dons et les dépenses
totales hors dépenses en capital financées sur ressources extérieures, évaluée sur la base des
objectifs budgétaires préliminaires soutenus par un cadrage macroéconomique conséquent.
Solde budgétaire de base soutenable : solde budgétaire de base cohérent avec la
préservation de la viabilité de la dette et de la soutenabilité des finances publiques notamment
le maintien durable du ratio « service de la dette sur recettes budgétaires » en deca du seuil
requis (actuellement de 15%).

Stock de la dette : encours de la dette qui prend en compte les intéréts échus.

Solvabilité : la solvabilité caractérise la situation financiere d'un Etat qui est capable de faire
face a ses engagements, c'est-a-dire dont la contrainte budgétaire intertemporelle est
respectée, y compris en recourant a des ajustements budgétaires lorsque cela s'avere
nécessaire. Si un Etat n'est pas en mesure d'effectuer des ajustements budgétaires ou bien s'il a
déja fait recours a tous les ajustements possibles, alors il risque une insolvabilité qui pourrait
déboucher sur une crise des finances publiques qui se résout soit par défaut (répudiation de la
dette) soit par monétisation de la dette.
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Annexe 5 : Les tableaux des estimations économétriques du chapitre 2

1. Matrice des corrélations des variables du modele

Dette Invesd

dcfm(PIB) tcpib ing corrup  Inandette Inrsdette aid (exp) tcpop infl afies effgov qual (P1B) urba asme maih
dcfm (PIB) 1,00
tcpib 0,11 1,00
ing - 017 - 0,04 1,00
corrup - 021 - 0,03 - 0,19 1,00
Inandette - 0,09 0,25 025 - 0,05 1,00
Inrsdette - 0,23 0,25 0,41 0,06 0,72 1,00
aid - 0,08 0,16 - 0,19 0,25 0,03 - 0,02 1,00
dette (exp) 054 - 002 -023 - 010 -022 - 029 -035 1,00
tcpop 037 - 006 -033 - 028 -032 - 028 -0,02 0,44 1,00
infl 0,12 0,16 019 - 0,04 0,01 - 0,02 0,23 - 020 - 017 1,00
afies - 004 - 006 0,76 0,01 0,26 029 - 0,04 - 020 - 042 0,30 1,00
effgov 0,06 - 0,04 0,19 0,43 0,19 0,12 0,15 - 040 - 031 0,22 0,17 1,00
qual - 001 - 017 -014 0,38 0,10 0,08 0,10 - 03 - 007 0,18 -0,09 0,75 1,00
Invesd (PIB) - 0,04 0,06 - 0,09 0,25 0,04 0,09 0,00 - 022 - 014 0,26 0,31 0,08 0,20 1,00
urba - 042 - 007 0,55 0,14 0,33 034 -017 - 040 - 067 -001 0,45 032 - 0,00 - 0,07 1,00
asme 012 - 0,22 0,59 0,05 0,22 013 -011 - 014 - 0,38 0,11 0,67 0,24 0,05 0,01 0,39 1,00
maih - 004 - 012 0,20 0,30 0,09 - 0,01 0,16 - 029 - 0,36 0,02 0,40 0,32 0,21 0,10 0,43 0,44 1,00

Source: Estimation de l'auteur a partir du logiciel Stata 11.0
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2. Résultats des estimations des Triples Moindres Carrés avec moyenne temporelles.

Equation Obs. Parms RMSE "R-Sq" Chi2 P
Eql 32 10 1,138227 0,4748 31,38 0,0005
Eqg2 32 9 5,4773 0,3733 20,94 0,0125
Eqg3 32 10 8,8363 0,4218 24,62 0,0061
Coef. Std. Err. Z P>|z| [95% conf. Interval]
Eql
Ing -0,0386093 0,0690871 -0,56 0,576 -0,1740176 0,096799
effgov 17,04021 6,026774 2,83 0,005 5,227955 28,852447
Inandette -0,2186074 0,2664304 -0,82 0,412 -0,7408014 0,30355866
corrup 0,0572466 0,0378685 1,51 0,131 -0,0169744 0,1314675
Inrsdette 0,0102579 0,0402442 0,25 0,799 -0,0686193 0,0891351
dette/exp 0,0004165 0,0008556 0,49 0,625 -0,0012605 0,0020935
qual -12,06438 5,614586 -2,15 0,032 -23,06877 -1,059994
tcpop -0,2588347 0,4789873 -0,54 0,589 -1,197633 0,679963
Infl -0,0011233 0,0008713 -1,29 0,197 -0,002831 0,0005844
Invesd (PIB) 0,0382333 0,0411882 0,93 0,353 -0,0424941 0,1189607
cons 3,027025 7,829894 0,39 0,699 -12,31928 18,37334
Eqg2
tepib -0,3844226 1,427491 -0,27 0,788 -3,182254 2,413409
Inandette -1,844461 0,9902118 -1,86 0,063 -3,785241 0,0963182
Inrsdette 0,1581371 0,1615234 0,98 0,328 -0,158443 0,4747172
afies 0,1660456 0,0609463 2,72 0,006 0,0465931 0,2854982
tcpop -2,629378 2,471841 -1,06 0,287 -7,474098 2,215341
maih -0,038355 0,0614695 -0,6) 0,533 -0,1588331 0,0821231
effgov -18,29621 46,24327 -0,40 0,692 -108,9314 72,33893
qual 9,682221 36,2343 0,27 0,789 -61,3357 80,70014
urba 0,1559382 0,1004736 1,55 0,121 -0,0409864 0,3528629
cons 68,87503 17,86538 3,86 0,000 33,85954 103,8905
Eq3
tepib 2,7905 3,082557 0,91 0,365 -3,251201 8,832201
Ing -0,2582307 0,6638491 -0,39 0,697 -1,559351 1,04289
Inandette -6,976557 2,077915 -3,36 0,001 -11,0492 -2,903918
Inrsdette 0,3730083 0,3227324 1,16 0,248 -0,2595356 1,005552
uba -0,0400748 0,1685406 -0,24 0,812 -0,3704083 0,2902586
infl 0,0122358 0,0103864 1,18 0,239 -0,0081212 0,0325927
maih -0,0275497 0,0897999 -0,23 0,817 -0,1968077 0,1552015
afies 0,0275497 0,1538552 0,18 0,858 -0,2740009 0,3291004
effgov -2,844105 28,65109 -0,10 0,921 -58,99921 53,31101
aid -0,0017682 0,0082131 -0,22 0,830 -0,0178656 0,0143291
cons 203,4217 45,6541 4,46 0,000 113,9413 292,9021

Endogenous variables : tcpib, ing et dcfmpib

Exogenous variables: effgov, Inandette corrup, Inrsdette dette/exp, qual, tcpop, infl, invesdpib, afies, maih, urba

et aid.
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3. Résultats des estimations des Triples Moindres Carrés Pondérés

Equation Obs. Parms RMSE "R-Sq" Chi2 P
Eql 134 10 13,49322 3,0807 80,06 0,0000
Eq2 134 9 689,2063 0,2084 58,46 0,0000
Eg3 134 10 1529,306 0,1578 31,26 0,0005
Coef. Std. Err. Z P>|z| [95% conf. Interval]
Eql
Ing -0,0194631 0,0051145 -3,81 0,000 -0,0294873 -0,0094389
Effgov 123,694 40,25515 3,07 0,002 44,79535 202,5926
Inandette -0,0298511 0,017144 -1,74 0,082 -0,0634526 0,0037505
corrup 0,0007343 0,0014047 0,52 0,601 -0,0020188 0,0034874
Inrsdette 0,0442823 0,0139089 3,18 0,001 0,0170213 0,0715432
dette/exp -7,72e-07 1,23e-06 -0,63 0,529 -3,18e-06 1,63e-06
qual -117,9208 41,5343 -2,84 0,005 -199,3266 -36,5151
tcpop -1,519791 0,6344186 -2,40 0,017 -2,763229 -0,2763539
Infl -0,0001484 0,0002483 -0,60 0,550 -0,000635 0,0003383
Invesd (PIB) 0,000265 0,000423 0,63 0,531 -0,000564 0,0010941
cons 61,47016 17,83704 3,45 0,001 26,5102 96,43012
Eg2
tcpib -44,21442 21,38682 -2,07 0,039 -86,1381 -2,297031
Inandette -1,503986 0,8640574 -1,74 0,082 -3,197507 0,1895359
Inrsdette 2,125722 0,8747988 2,43 0,015 0,4111475 3,840296
afies 0,0003555 0,0070405 0,05 0,960 -0,0134437 0,0141546
tcpop -80,12133 23,69286 -3,38 0,001 -126,5585 -33,68418
maih -0,0031934 0,0065445 -0,49 0,626 -0,0160024 0,0096336
effgov 5,95e+3 2268,879 2,63 0,009 1509,098 10402,94
qual -5,63+3 2066,479 -2,73 0,006 -9681,565 -1581,115
urba 0,0296016 0,0519332 0,57 0,569 -0,0721856 0,1313888
cons 3125,005 311,6941 10,03 0,000 2514,096 3735,914
Eq3
tepib 72,33196 112,1184 0,65 0,519 -147,4161 292,08
Ing -0,2045374 0,4710829 -0,43 0,664 -1,127843 0,7187681
Inandette -8,454321 2,118898 -3,99 0,000 -12,607229 -4,301357
Inrsdette -1,335292 3,106725 -0,43 0,667 -7,424361 4,753778
uba -0,2722217 0,3840945 -0,71 0,478 -1,025033 0,4805897
infl 0,0721405 0,0966998 0,75 0,456 -0,1173877 0,2616687
maih -0,0122714 0,0459394 -0,27 0,789 -0,1023109 0,0777681
afies 0,088591 0,0474537 1,87 0,062 -0,0044166 0,1815986
effgov -341,7204 1920,22 -0,18 0,859 -4,105,282 3421,841
aid -0,0002855 0,0004457 -0,64 0,522 -0,001159 0,000588
cons 8945,27 1121,836 7,97 0,000 6746,512 11144,03

Endogenous variables : tcpib, ing et dcfmpib

Exogenous variables: effgov, Inandette corrup, Inrsdette dette/exp, qual, tcpop, infl, invesdpib, afies, maih, urba

et aid.
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4. Résultats des estimations des Triples Moindres Carrés Pondérés

Equation Obs. Parms RMSE "R-Sq"" Chi2 P
Eql 36 10 3,070289 0,1203 23,84 0,0080
Eq2 36 10 4,528822 0,7520 107,92 0,0000
Eqg3 36 11 8,854276 0,1937 29,73 0,0017
Coef. Std. Err. YA P>|z| [95% conf. Interval]
Eql
Ing - 0,2539266 0,0885327 -2,87 0,004 -0,4274475 -0,0804057
effgov 25,40936 10,41533 2,44 0,015 4,995699 45,82303
Inandette -0,036739 0,3088437 -0,12 0,905 -0,6420616 0,5685836
corrup -0,1002953 0,0786808 1,27 0,202 -0,2545069 0,0539163
Inrsdette 0,2124953 0,0882019 2,41 0,016 0,0396227 0,3853678
dette/exp 0,0044804 0,0016405 2,73 0,006 0,001265 0,0076958
qual -26,62762 9,686739 -2,75 0,006 -45,61328 -7,64196
tcpop -0,1294089 0,5413988 -0,24 0,811 -1,190531 0,9317131
Infl 0,1807966 0,11312 1,60 0,110 -0,0409145 0,4025077
Invesd (PIB) 0,1334471 0,0931932 1,43 0,152 -0,0492083 0,3161025
cons 11,09863 8,62264 1,29 0,198 -5,801404 27,99866
EQ2
tepib 0,1178789 1,029543 0,11 0,909 -1,899989 2,135746
Inandette -0,7530736 0,5459912 -1,38 0,168 -1,823197 0,3170496
Inrsdette 0,277875 0,1462254 1,90 0,057 -0,0087216 0,5644716
afies 0,2322461 0,0566085 4,10 0,000 0,1212954 0,3431967
asme 0,1572354 0,0879808 1,79 0,074 -0,0152038 0,3296746
tcpop 2,616325 1,272549 2,06 0,040 0,1221754 5,110474
maih -0,0638197 0,0313532 -2,04 0,042 -0,1252709 -0,0023686
effgov 21,83529 20,14504 1,08 0,278 -17,64826 61,31881
qual -20,1179 24,43755 -0,82 0,410 -68,01462 27,77881
urba 0,1851786 0,0909613 2,04 0,042 0,0068977 0,3634595
cons 13,63679 13,35494 1,02 0,307 -12,53841 39,81199
Eqg3
tepib 1,540925 1,169288 1,32 0,188 -0,7508378 3,832688
Ing 0,9401054 0,3859966 2,44 0,015 0,183566 1,696645
Inandette 0,6775877 0,9594892 0,71 0,480 -1,202977 2,558152
Inrsdette -0,4571211 0,2470789 -1,85 0,064 -0,9413868 0,0271447
urba -0,3758832 0,0962099 -3,91 0,000 -0,5644512 -0,1873152
infl -0,0096665 0,3611348 -0,03 0,979 -0,7174777 0,6981446
maih 0,0986435 0,0462015 2,14 0,033 0,0080902 0,1891967
afies -0,2385867 0,1325439 -1,80 0,072 -0,498368 0,0211945
effgov 12,01919 16,52973 0,73 0,467 -20,37848 44,41687
asme 0,0878615 0,1134483 0,77 0,439 -0,134493 0,310216
aid -0,002536 0,0023621 -1,07 0,283 -0,0071657 0,0020936
cons 40,87804 17,4171 2,35 0,019 6,741151 75,01492

Endogenous variables : tcpib, ing et dcfmpib

Exogenous variables: effgov, Inandette corrup, Inrsdette dette/exp, qual, tcpop, infl, invesdpib, afies, asme, maih,

urba et aid.




5. Résultats des estimations des Triples Moindres Carrés avec moyenne temporelles

Equation Obs. Parms RMSE "R-Sq" Chi2 P
Eql 32 10 1,123442 0,4712 29,20 0,0012
Eqg2 32 10 5,345363 0,3541 19,30 0,0366
Eqg3 32 12 7,749222 0,5667 43,27 0,0000
Coef. Std. Err. Z P>|z| [95% conf. Interval]
Eql
Ing 0,0191069 0,0648742 0,29 0,768 0,1080441 0,1462579
effgov 15,91495 6,04621 2,63 0,008 4,064597 27,7653
Inandette 0,1625007 0,2636148 0,62 0,538 0,6791761 0,3541747
corrup 0,0503212 0,0385994 1,30 0,192 0,0253323 0,1259747
Inrsdette 0,001141 0,0404932 0,03 0,978 0,0782242 0,0805062
dette/exp 0,00038859 0,0008418 0,46 0,644 0,0012612 0,0020386
qual 10,38859 5,6081 1,85 0,064 21,38026 0,60330847
tcpop 0,0361295 0,4686502 0,08 0,939 0,954667 0,882408
Infl 0,0010755 0,0008833 1,22 0,223 0,0028068 0,0006558
Invesd (PIB) 0,0403547 0,0418499 0,96 0,335 0,0416696 0,1223789
cons 1,027886 7,497754 0,14 0,891 15,72321 13,66744
Eqg2
tepib 0,9403035 0,9112117 1,03 0,302 0,8456386 2,726246
Inandette 1,426155 1,002966 1,42 0,155 3,391934 0,5396227
Inrsdette 0,2009645 0,1607267 1,25 0,211 0,1140539 0,515983
afies 0,1618244 0,0667183 2,43 0,015 0,0310588 0,2925899
asme 0,0186978 0,0851437 0,22 0,826 0,1481807 0,1855764
tcpop 2,076322 2,529198 0,82 0,412 7,033459 2,880814
maih 0,0394603 0,0566851 0,70 0,486 0,1505615 0,0716399
effgov 45,9599 37,49668 1,23 0,220 119,452 27,53225
qual 23,90654 32,14955 0,74 0,457 39,10541 86,9185
urba 0,1585486 0,0912631 1,74 0,082 0,0203237 0,337421
cons 62,52812 19,16546 0,001 0,001 24,96452 100,0917
Eq3
tepib 12,41502 4,135199 3,00 0,003 4,310179 20,51986
Ing 0,503973 0,5583848 0,90 0,367 1,598387 0,5904412
Inandette 5,973132 1,954317 3,06 0,002 9,803514 2,142731
Inrsdette 0,219822 0,3409063 0,06 0,519 0,4483421 0,8879861
Inandette*tcpib  0,7983478 0,2607845 3,06 0,002 1,309476 0,2872195
Inrsdette*tcpib  0,0515794 0,0697296 0,74 0,459 0,0850881 0,1882469
uba 0,0599344 0,1366229 0,44 0,661 0,3277103 0,2078415
infl 0,0027726 0,0081813 0,34 0,735 0,0132624 0,0188076
maih 0,0427726 0,0683401 0,63 0,532 0,1766716 0,0912165
afies 0,0901815 0,1274579 0,71 0,479 0,1596314 0,3399943
effgov 8,194115 21,94733 0,37 0,709 34,82187 51,2101
aid 0,0033921 0,005782 0,59 0,557 0,0079405 0,0147246
cons 192,3125 40,23639 4,78 0,000 113,4506 271,1743

Endogenous variables : tcpib, ing et dcfmpib

Exogenous variables: effgov, Inandette corrup, Inrsdette dette/exp, qual, tcpop, infl, invesdpib, afies, maih, urba et aid.
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6. Résultats des estimations des Triples Moindres Carrés (variables croisés)

Equation Obs. Parms RMSE "R-Sq" Chi2 P
Eql 36 9 2,912162 0,2086 13,97 0,1234
Eqg2 36 8 5,074985 0,6885 90,42 0,0000
Eqg3 36 12 15,15118 2,4954 48,47 0,0000
Coef. Std. Err. YA P>|z| [95% conf. Interval]
Eql
Ing 0,2376551 0,0952392 2,50 0,013 0,4243205 0,0509898
effgov 18,21547 10,53428 1,73 0,084 2,431336 38,86229
Inandette 0,0428262 0,3218711 0,13 0,894 0,5880295 0,6736819
corrup 0,0203663 0,1010175 0,20 0,840 0,2183569 0,1776243
Inrsdette 0,1749402 0,0919207 1,90 0,057 0,0052211 0,3551015
dette/exp 0,0008369 0,0020877 0,40 0,689 0,003255 0,0049288
qual 23,02166 9,733037 2,37 0,018 42,09806 3,945259
tcpop 0,0476517 0,7065156 0,07 0,946 1,337093 1,432397
Infl 0,2136549 0,1107463 1,93 0,054 0,0034039 0,4307136
cons 11,78276 9,437307 1,25 0,212 6,714024 30,27954
Eg2
tepib 0,32295292 0,2617003 1,26 0,208 0,84245224 0,183394
Inandette 0,5229825 0,4991574 1,05 0,295 1,501313 0,4553481
Inrsdette 0,2354193 0,1308458 1,80 0,072 0,0210338 0,4918724
afies 0,3105333 0,0495834 6,26 0,000 0,2133517 0,407715
tcpop 2,133658 1,164214 1,83 0,067 0,1481603 4,415476
maih 0,0626758 0,0325134 1,93 0,054 0,1264009 0,0010492
effgov 12,91646 8,004284 1,61 0,107 2,771647 28,60457
urba 0,1972962 0,0645516 3,06 0,002 0,0707773 0,323815
cons 12,64944 10,74454 1,18 0,239 8,409476 33,70835
Eqg3
tepib 44,38974 20,87515 2,13 0,033 3,475191 85,30429
Ing 1,656079 0,5321934 3,11 0,002 0,612999 2,699159
Inandette 7,144783 2,752802 2,60 0,009 1,749391 12,54017
Inrsdette 1,104317 0,439539 2,51 0,012 1,965798 0,2428364
Inandette*tcpib ~ 2,725857 1,33307 2,04 0,041 5,338627 0,1130882
Inrsdette*tcpib ~ 0,503685 0,2910808 1,73 0,084 0,0668228 1,074193
uba 0,6432156 0,1525952 4,22 0,000 0,9422891 0,344142
infl 0,3094916 0,3415952 0,91 0,365 0,3600227 0,979006
maih 0,1951021 0,0766461 2,55 0,011 0,0448785 0,3453257
asme 0,2719333 0,161066 1,69 0,091 0,0437502 0,3453257
afies -0,56006 0,16357 -3,42 0,001 -0,88067 -0,23946
aid -0,00736 0,00386 -1,90 0,057 -0,01494 0,00021
cons -73,6459 44,98176 -1,64 0,102 -161,808 14,5166

Endogenous variables : tcpib, ing et dcfmpib
Exogenous variables: effgov, Inandette corrup, Inrsdette dette/exp, qual, Inandette*tcpib, Inrsdette*tcpib tcpop, infl,
afies, maih, urba, asme et aid.
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Annexe 6 : Les tableaux des estimations économétriques du chapitre 3

1. Estimation des montants de la dette annulé et la consommation gouvernementale

source SS Df MS Number of obs 740
Model 12242,5634 2 6121,28169 F(2,737) 1193,66
Residual 3779,45717 737 5,12816441 Prob > F 0
R-squared 0,7641
Adj. R-squared 0,7635
Total 16022,0205 739 21,6806773 Root MSE 2,2645
consopub Coef. Std Err T P> |t| [95% Conf. Interval]
consopub-1  0,8752365 0,0179206 48,84 0 0,8400549 0,9104181
Inandette-1  0,0886189 0,0394517 2,25 0,025 0,0111678 0,1660699
cons 0,0544885 0,7112289 0,08 0,939 -1,341788 1,450765
2. Estimations de croissance identifiant indicateur de politique économique
Dynamic Panel-data estimation, one-step System GMM
Group variable: id Number of obs 245
Time variable: annee Number of obs groups 27
Number of instruments= 103 Obs per group : min 1
F (16, 26) = 7,31 Avg 9,07
Prob > F = 0,000 Max 13
Robust
tcpib coef. Std. Err. T P> Itl [95 % Conf. Interval]
tcpib-1 -0,1976719 0,0809657 -2,44 0,022 -0,3640993 -0,0312445
Inandette -0,2867154 0,4971931 -0,58 0,569 -1,308711 0,7352797
Inrsdette -0,0409049 0,036447 -1,12 0,272 -0,1158227 0,0340129
corrup -0,3227594 0,1554993 -2,08 0,048 -0,6423929 -0,0031259
infl -0,0817289 0,0753236 -1,09 0,288 -0,2365589 0,073101
Inouv 1,095556 1,045296 1,05 0,304 -1,053081 3,244192
urba -0,1561026 0,1012515 -1,54 0,135 -0,364228 0,0520229
asme 0,0384677 0,0729673 0,53 0,603 -0,1115188 0,1884542
slbdg 0,1242198 0,0561376 2,21 0,036 0,0088273 0,2396124
demo -0,0074177 0,0411372 -0,18 0,858 -0,0919764 0,0771411
maih 0,0169109 0,0101805 1,66 0,109 -0,0040154 0,0378373
qual 5,901965 8,851706 0,67 0,511 -12,29298 24,09691
Inandette2*corrup 0,0005344 0,0004346 1,23 0,23 -0,0003589 0,0014278
Inandette-1 0,1134924 0,242973 0,47 0,644 -0,3859341 0,612919
Inrsdette-1 -0,0003332 0,0451279 -0,01 0,994 -0,0930948 0,0924284
duml -0,9466354 1,895862 -0,5 0,622 -4,843636 2,950365
cons 2,11841 12,76038 0,17 0,869 -24,11093 28,34775
Arellano-Bond test for AR (1)in first differences:z=-265 Pr > z = 0,008
Arellano-Bond test for AR (2) in first differences: z =-0,27 Pr > z = 0,787

Sargan test of overid. Restrictions: chi2 (86) =102,43 Prob >chi2 =0,109
Hansen test of overid. Restrictions : chi2 (86) = 9,92  Prob > chi2 = 1,000
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3. Estimation de I’effet de Politique économique et 1’aide au titre de I’initiative PPTE

Dynamic Panel-data estimation, one-step System GMM

Group variable: id Number of obs 648
Time variable: annee Number of obs groups 28
Number of instruments= 159 Obs per group : min 1
F (11, 27) =86,36 Avg 23,14
Prob > F = 0,000 Max 25
Robust
tcpib coef. Std. Err. T P>Itl [95 % Conf. Interval]
tepib -0,0291587 0,0836726 -0,35 0,73 -0,2008408 0,1425233
Inandette 0,38698 0,2455776 1,58 0,127 -0,1169035 0,8908636
Inrsdette -0,0002408 0,0302814 -0,01 0,994 -0,0623731 0,0618915
Poleco. 5,967653 1,862338 3,2 0,003 2,14645 9,788856
Inandette*Poleco. -0,6776363 0,196803 -3,44 0,002 -1,081443 0,2738299
Inandettez*Poleco. 0,0191901 0,0051578 3,72 0,001 0,0086071 0,0297732
Inandette-1 0,4101781 1,396869 0,34 0,739 -2,395961 3,336317
Inrsdette-1 0,3298563 0,1630554 2,02 0,053 -0,0047059 0,6644184
Inandette2-1 -0,0028387 0,0433045 -0,07 0,948 -0,0916921 0,0860148
Inrsdette-1 -0,0171811 0,00966556 -1,78 0,087 -0,0370133 0,0026512
duml -0,0613793 0,6209256 -0,1 0,922 -1,335413 1,212655
cons -13,11279 11,4331 -1,15 0,261 -36,57158 10,346
Arellano-Bond test for AR (1) in first differences : z=3,05 Pr> 2z = 0,002
Arellano-Bond test for AR(2) in first differences : z=10,20 Pr >z = 0,843
Sargan test of overid. Restrictions : chi2 (147) =137,76 Prob >chi2 = 0,695
Hansen test of overid. Restrictions : chi2 (147) = 18,41 Prob > chi2 = 1,000
4. Résultats de base des estimations économeétrique de pertinence
Equation [3.56]
Number of obs 458
Linear regression F (1, 476) 7,68
Prob>F 0,0058
R-Squared 0,0229
Root MSE 10,401
Robust
Corrup Coef. Std. Err. T P>t [95% Conf. Interval]
aid 0,0023922 0,0008633 2,77 0,006  0,0006956 0,0040888
cons 21,97154 0,7461683 29,45 0 20,50519 23,4379
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Equation [3.57]

Number of obs 478
Linear regression F (1, 476) 11,86
Prob > F 0,0006
R-Squared 0,0225
Root MSE 10,281
Robust
Corrup Coef. Std. Err. T P>t [95 % Conf. Interval]
consopub 0,35656883 0,1035436 3,44 0,001 0,1531093 0,56002273
cons 19,13317 1,349998 14,17 0 16,48047 21,78586
Equation [3.58]
Number of obs 483
Linear regression F (1, 476) 4,74
Prob > F 0,0299
R-Squared 0,0067
Root MSE 10,32
Robust
Corrup Coef. Std. Err. T P>t [95 % Conf. Interval]
Inandette 0,4167284 0,1913877 2,18 0,03 0,0406692 0,7927876
cons 16,4667 3,410175 4,83 0 9,766022 23,16738
Equation [3.59]
Number of obs 484
Linear regression F (1, 476) 17,15
Prob > F 0
R-Squared 0,0505
Root MSE 10,079
Robust
Corrup Coef. Std. Err. T P>t [95 % Conf. Interval]
Poleco 0,46252 0,1116943 4,14 0 0,2430521 0,6819878
cons 19,97621 1,052072 18,99 0 17,909 22,04343
Equation [3.60]
Number of obs 452
Linear regression F (1, 476) 18,9
Prob>F 0
R-Squared 0,0833
Root MSE 10,154
Robust
Corrup Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
Aid 0,001824 0,0008458 2,16 0,032 0,0001618 0,0034861
consopub*Inandette 0,0198311 0,0056035 3,54 0 0,0088188 0,0308435
Poleco*Inandette 0,0203253 0,0048395 42 0 0,0108144 0,0298362
Cons 15,2868 1,318943 11,59 0 12,69472 17,87889
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Annexe 7 : Les tableaux des estimations économétriques du chapitre 4

Benin Bolivie Burkina Faso Burundi
Année  dette/exp  Prob.endet dette/exp Prob.endet dette/exp Prob.endet dette/exp Prob.endet
1980 2,1365 0,4601 2,5021 0,4892 1,9140 0,4771 2,0454 0,4850
1981 2,6411 0,4648 2,4150 0,4859 1,9921 0,4639 2,0159 0,4651
1982 3,3657 0,4565 2,1047 0,4895 2,4469 0,4737 2,1981 0,4814
1983 5,2959 0,4824 2,7124 0,4886 3,1523 0,4809 3,1414 0,4802
1984 3,7055 0,4681 3,0233 0,4852 2,5620 0,4790 3,0645 0,4850
1985 3,6504 0,4661 4,7817 0,4905 3,3287 0,4660 3,5890 0,4689
1986 4,6615 0,4771 6,7157 0,4877 3,4938 0,4678 4,0490 0,4825
1987 5,2171 0,4817 6,9530 0,4833 3,0737 0,4786 6,9797 0,4775
1988 5,2322 0,4759 5,7967 0,4832 2,9373 0,4721 5,8752 0,4774
1989 5,2784 0,4790 3,9866 0,4820 3,1339 0,4780 8,1877 0,4800
1990 2,9784 0,4736 3,9416 0,4814 2,4464 0,4798 10,1754 0,4748
1991 2,7772 0,4692 3,6237 0,4811 2,9448 0,4688 8,3219 0,4728
1992 3,0433 0,4705 3,8294 0,4845 5,2289 0,4794 10,8339 0,4749
1993 2,4867 0,4659 4,0214 0,4805 5,3392 0,4744 12,1011 0,4839
1994 3,0531 0,4715 3,8320 0,4816 4,2031 0,4784 11,8653 0,4824
1995 2,3518 0,4538 3,5371 0,4805 3,7763 0,4712 8,9852 0,4848
1996 2,2019 0,4694 3,1566 0,4811 4,7515 0,4574 22,3584 0,4854
1997 2,2895 0,4660 3,1739 0,4808 4,9182 0,4700 11,1712 0,4779
1998 2,1558 0,4695 3,3966 0,4813 4,0615 0,4671 15,6901 0,4733
1999 2,0578 0,4656 4,0415 0,4874 5,5643 0,4680 18,8463 0,4797
2000 2,3318 0,4692 3,8345 0,4855 6,0555 0,4742 20,4681 0,4790
2001 2,6325 0,4664 2,9435 0,4862 5,7897 0,4653 24,0810 0,4762
2002 2,5785 0,4695 2,9812 0,4851 5,2836 0,4706 31,8595 0,4730
2003 1,9915 0,4705 2,8314 0,4855 4,7613 0,4658 26,9281 0,4789
2004 1,9877 0,4727 2,2985 0,4845 3,5221 0,4701 21,3392 0,4724
2005 1,6504 0,4724 2,0505 0,4850 3,7577 0,4591 14,0534 0,4791
2006 0,7459 0,4725 1,2232 0,4863 1,7061 0,4652 14,7972 0,4700
2007 0,7167 0,4697 0,9885 0,4873 2,0511 0,4701 14,3221 0,4708
2008 0,7440 0,4691 0,7928 0,4883 2,0414 0,4639 9,0885 0,4524
2009 1,2691 0,4730 0,9719 0,4890 1,8202 0,4729 5,0887 0,3336
2010 1,6138 0,4745 0,7475 0,4889 1,3842 0,4657 3,4072 0,4741
2011 1,7111 0,4729 0,6127 0,4891 1,0981 0,4724 2,7190 0,4752
2012 1,8774 0,4693 0,5409 0,4925 0,8499 0,4698 2,9947 0,4747
2013 2,0783 0,4711 0,4897 0,4917 0,7456 0,4741 2,4281 0,4766
2014 2,2458 0,4726 0,4517 0,4910 0,6649 0,4746 2,2063 0,4774

dette/exportations est le ratio de la dette extérieure et les exportations des biens & services, dont le seuil d'endettement extérieur
définie par Initiative PPTE renforcé est : Seuil du surendettement < 1,5 soit 150 %. Seuil de vulnérabilité : P < 0,45 est la probabilité
de vulnérabilité d’endettement pour un pays de tombé dans le surendettement extérieur.
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Cameroun Centrafrique Congo Congo Dem. R.

Année dette/exp Prob.endet  dette/exp Prob.endet  dette/exp  Prob.endet dette/exp  Prob.endet
1980 1,3688 0,4766 0,9683 0,4857 1,4728 2,0124 0,4787
1981 1,5848 0,4599 1,3782 0,4806 1,2360 0,5284 2,8720 0,4717
1982 1,1524 0,4525 1,5273 0,4811 1,5888 0,5280 3,0621 0,4770
1983 1,2904 0,4485 1,6214 0,4877 1,6197 0,2695 2,9854 0,4738
1984 1,1087 0,4576 1,7668 0,4732 1,4862 0,3145 2,5880 0,4631
1985 1,1600 0,4669 1,8048 0,4799 2,4295 0,4915 3,1239 0,4731
1986 1,6731 0,4832 2,2629 0,4786 4,7145 0,4904 3,5946 0,4627
1987 2,2342 0,4829 2,8830 0,4873 4,4330 0,4910 4,4090 0,4631
1988 2,4030 0,4812 2,9798 0,4837 4,4785 0,4804 3,7893 0,4731
1989 2,3256 0,4796 2,7682 0,4842 3,6323 0,4806 4,0230 0,4769
1990 2,9158 0,4797 2,8407 0,4848 3,3837 0,4825 3,7189 0,4809
1991 2,7226 0,4831 3,2786 0,4844 4,2059 0,4851 5,8529 0,4786
1992 3,2109 0,4819 3,4191 0,4865 3,9452 0,4897 8,0171 0,4817
1993 3,5056 0,4930 4,0021 0,4856 6,1732 0,4990 9,2939 0,4858
1994 4,7767 0,4904 4,4588 0,4732 5,2096 0,4712 9,3567 0,4907
1995 5,3391 0,4889 3,8168 0,4734 4,3736 8,2366 0,4737
1996 4,8846 0,4926 4,3108 0,4872 2,9892 7,4095 0,4785
1997 5,0844 0,4991 3,5024 0,4631 2,8536 0,2590 10,8031 0,4833
1998 5,4795 0,4976 4,1923 0,4683 3,4152 0,5017 7,1304 0,4786
1999 4,7743 0,4884 4,8101 0,4668 2,9421 0,4013 10,9261 0,4840
2000 3,8987 0,4676 4,6812 0,4731 1,8817 12,2453 0,4851
2001 3,6792 0,4665 5,2275 0,4757 2,0784 13,2992 0,4827
2002 3,7817 0,4685 6,8606 0,4776 2,0982 0,5104 8,6977 0,4738
2003 3,4958 0,4676 5,1284 0,4839 1,9634 7,5225 0,4645
2004 3,0301 0,4711 6,1496 0,4729 1,7885 5,7870 0,4569
2005 1,8974 0,4727 5,7801 0,4731 1,2217 0,5082 4,4322 0,4502
2006 0,6498 0,4721 4,6537 0,4704 1,0275 0,5024 3,7630 0,4636
2007 0,4871 0,4720 3,8820 0,4700 0,8010 0,4721 1,9133 0,3521
2008 0,3834 0,4697 4,2630 0,4727 0,6158 0,4968 1,7236 0,4075
2009 0,6207 0,4715 2,8430 0,4739 0,7311 0,4882 2,5931 0,4589
2010 0,5572 0,4702 2,9725 0,4717 0,2354 0,4964 0,6924 0,0319
2011 0,4091 0,4673 2,1648 0,4709 0,2095 0,5043 0,3645
2012 0,4972 0,4638 2,1820 0,4701 0,2261 0,5081 0,5920 0,4296
2013 0,4206 0,4679 1,7860 0,4803 0,2236 0,5072 0,1799 0,3981
2014 0,3960 0,4678 1,5470 0,4798 0,2210 0,5060 0,1484

dette/exportations est le ratio de la dette extérieure et les exportations des biens & services, dont le seuil d'endettement extérieur définie
par Initiative PPTE renforcé est : Seuil du surendettement < 1,5 soit 150 %. Seuil de vulnérabilité : P < 0,45 est la probabilité de
vulnérabilité d’endettement pour un pays de tomb¢ dans le surendettement extérieur.
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Comores Céte lvoir Ethiopie Gambie
Année dette/lexp Prob.endet dette/exp  Prob.endet dette/exp Prob.endet dette/exp  Prob.endet

1980 4,0931 0,4795 2,0952 0,4905 1,3971 0,4715 1,3278 0,4735
1981 4,0825 0,4830 2,7446 0,4772 3,3199 0,4756 1,8303

1982 4,1041 0,4785 3,2514 0,4943 6,3068 0,4782 2,1620 0,3871
1983 3,8803 0,4816 3,5050 0,4847 6,9684 0,4729 1,9647 0,4712
1984 10,8094 0,4848 2,7567 0,4882 6,9006 0,4843 2,5400 0,4427
1985 6,8966 0,4858 2,9595 0,4851 9,4921 0,4848 2,4751 0,4547
1986 6,2352 0,4858 3,1654 0,4803 9,1509 0,4693 3,1209 0,4533
1987 6,7903 0,4870 4,0261 0,4890 11,8334 0,4656 2,9962 0,4430
1988 5,3550 0,4846 4,2673 0,4893 12,1291 0,4781 2,4209 0,4252
1989 5,9061 0,4912 4,7417 0,4791 10,4470 0,4780 2,1589 0,4261
1990 5,1868 0,4874 5,0424 0,4989 12,8683 0,4802 1,9433 0,4421
1991 3,6336 0,4893 5,7713 0,4930 16,8202 0,4855 1,8855 0,4697
1992 3,9127 0,4823 5,2114 0,4980 27,9692 0,4887 1,8461 0,4688
1993 3,5614 0,4832 5,8641 0,5004 19,1773 0,4551 2,0012 0,4667
1994 5,3537 0,5293 5,1629 0,4731 20,5827 0,4762 2,6677 0,4721
1995 4,5630 0,4828 4,1141 0,4527 14,0073 0,4742 2,2799 0,4727
1996 5,2212 0,4905 3,9131 0,4583 12,8654 0,4569 2,4444 0,4666
1997 5,7879 0,4804 3,2148 0,4605 9,9826 0,4759 2,3042 0,4744
1998 9,3239 0,5018 2,9479 0,4613 9,9893 0,4838 2,1610 0,4670
1999 8,0856 0,4882 2,6096 0,4700 6,0976 0,4707 2,3733 0,4593
2000 6,7082 0,4884 2,8939 0,4757 5,6001 0,4700 2,4265 0,4607
2001 7,0057 0,4828 2,6365 0,4722 5,8747 0,4603 3,2965 0,4637
2002 6,7312 0,4811 2,0588 0,4772 6,6750 0,4756 3,7171 0,4736
2003 4,9824 0,4848 1,9426 0,4758 6,4121 0,4797 4,2485 0,4667
2004 5,4110 0,4883 1,7638 0,4688 4,4704 0,4334 3,4381 0,4341
2005 5,1294 0,4791 1,4324 0,4628 3,3492 0,4110 3,2626 0,4732
2006 4,9752 0,4855 1,4022 0,4687 1,0895 0,4116 3,2373 0,4695
2007 4,2229 0,4873 1,4711 0,4652 1,0804 0,4405 3,0332 0,4675
2008 3,7811 0,4866 1,1896 0,4694 0,9750 0,4153 1,6466 0,4659
2009 3,6728 0,4858 1,2683 0,4722 1,7370 0,4225 2,2173 0,4647
2010 3,3031 0,4837 0,9439 0,4687 2,0174 0,4452 2,2912 0,4672
2011 2,9733 0,4839 1,0031 0,4845 1,6915 0,4469 1,8351 0,4800
2012 2,5348 0,4828 0,7158 0,4205 1,8004 0,4039 1,9786 0,4672
2013 2,2762 0,4807 0,4596 0,3588 1,8851 0,4319 2,1222 0,4685
2014 2,0119 0,4790 0,2296 1,9529 0,4568 2,2659 0,4540

dette/exportations est le ratio de la dette extérieure et les exportations des biens & services, dont le seuil d'endettement extérieur
définie par Initiative PPTE renforcé est : Seuil du surendettement < 1,5 soit 150 %. Seuil de vulnérabilité :

probabilité de vulnérabilité d’endettement pour un pays de tombé dans le surendettement extérieur.

P <045 estla

207



Ghana Guyana Guinée Bussao Guinée

dette/ex Prob.ende

Année dette/lexp  Prob.endet  dette/exp  Prob.endet dette/exp Prob.endet p t
1980 3,7246 0,4824 1,7182 9,7820 4,8240 0,4720
1981 7,6630 0,4838 2,3320 0,4275 8,6289 4,6895 0,4790
1982 11,0160 0,4848 3,9549 0,4942 13,1119 0,0001 3,9074 0,4831
1983 7,3904 0,4843 5,5859 0,4935 20,2257 0,5017 3,3119 0,4811
1984 5,5207 0,4716 6,7978 0,4949 13,6869 0,4965 2,7096 0,4517
1985 4,6744 0,4727 6,9980 0,4903 22,7531 0,4948 2,8122 0,4655
1986 2,8930 0,4709 7,1197 0,4929 54,7066 0,4851 2,9567 0,4668
1987 3,2915 0,4700 6,2578 0,4252 24,4129 0,4799 3,2132 0,4668
1988 3,2338 0,4692 7,1932 0,4991 27,6708 0,4771 3,5391 0,4645
1989 3,7467 0,4695 6,5890 0,4834 31,4249 0,4800 2,8835 0,4657
1990 3,7570 0,4716 7,8936 0,4746 28,6513 0,4795 2,9932 0,4704
1991 3,7107 0,4688 5,5454 29,1216 0,4796 2,8724 0,4655
1992 3,8349 0,4684 4,0732 0,5029 68,6409 0,4819 3,2493 0,4694
1993 3,7844 0,4652 3,7902 37,4462 0,4810 3,2759 0,4674
1994 3,7081 0,4697 3,6144 21,9185 0,4768 4,0470 0,4716
1995 3,4700 0,4713 3,3670 30,2052 0,4749 4,1733 0,4702
1996 2,5997 0,4666 2,2202 32,8747 0,4748 4,3769 0,4691
1997 2,5575 0,4658 2,1302 16,3027 0,4700 4,7587 0,4714
1998 2,4902 0,4668 2,1512 0,0000 32,5067 0,4919 4,6552 0,4676
1999 2,6279 0,4626 2,1378 16,8345 0,4660 4,2855 0,4681
2000 2,5746 0,4377 2,0214 13,8447 0,4682 4,1970 0,4695
2001 2,7308 0,4531 2,0087 12,7640 0,4740 3,6536 0,4669
2002 2,7454 0,4609 2,0760 15,4970 0,4787 4,0163 0,4658
2003 2,5424 0,4636 2,1821 0,2940 14,0705 0,4759 3,6150 0,4667
2004 2,1320 0,4605 1,8400 13,3632 0,4739 3,5499 0,4676
2005 1,8360 0,4534 1,7717 0,3445 10,3159 0,4619 2,9048 0,4582
2006 0,7177 0,4606 1,5791 12,2129 0,4737 2,7309 0,4584
2007 0,8422 0,4330 1,0085 9,1464 0,4714 2,7111 0,4580
2008 0,7968 0,3322 1,1077 0,0178 8,1989 0,4707 2,0061 0,4421
2009 0,9449 0,4589 1,4960 0,2052 8,8981 0,4714 2,5572 0,4649
2010 0,9823 0,3986 1,8592 0,3189 8,1857 0,4712 2,3291 0,4505
2011 0,6472 0,5559 2,2660 0,2515 1,1074 0,4662 2,0476 0,2320
2012 0,6662 0,1868 2,3783 0,3505 1,9620 0,4794 0,6552 0,4310
2013 0,6142 0,6729 2,7329 0,3970 1,5085 0,4735 0,9216 0,4191
2014 0,5869 0,6652 3,0047 0,4150 0,7796 0,4779 0,6470 0,4166

dette/exportations est le ratio de la dette extérieure et les exportations des biens & services, dont le seuil d'endettement
extérieur définie par Initiative PPTE renforcé est : Seuil du surendettement < 1,5 soit 150 %. Seuil de vulnérabilité : P < 0,45
est la probabilité de vulnérabilité d’endettement pour un pays de tombé dans le surendettement extérieur.
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Honduras Haiti Madagascar Mali

Année dette/lexp Prob.endet dette/exp  Prob.endet  dette/lexp  Prob.endet dette/exp Prob.endet
1980 1,6460 0,4839 0,7064 0,4933 2,2965 0,4781 2,7678 0,4820
1981 2,0255 0,4820 0,9674 0,4971 3,8790 0,4849 4,1396 0,4715
1982 2,5158 0,4869 1,2393 0,4978 4,8617 0,4795 4,6014 0,4677
1983 2,7795 0,4867 1,3791 0,4946 5,4738 0,4768 4,7318 0,4823
1984 2,8225 0,4814 1,6531 0,5007 5,4779 0,4758 5,3020 0,4763
1985 3,1265 0,4822 1,8739 0,4956 7,2027 0,4762 6,6139 0,4591
1986 3,0606 0,4868 1,9697 0,5047 7,5648 0,4761 6,7839 0,4305
1987 3,5866 0,4820 2,4590 0,4967 8,6298 0,4753 6,4076 0,4807
1988 3,2827 0,4826 2,5546 0,4959 9,2131 0,4724 6,3352 0,4775
1989 3,1610 0,4817 2,6975 0,4953 7,4157 0,4693 6,3606 0,4665
1990 3,3650 0,4844 3,1965 0,4977 7,2105 0,4718 5,9439 0,4752
1991 3,2884 0,4811 2,2454 0,4952 8,1001 0,4823 5,8792 0,4780
1992 3,6092 0,4778 5,1938 0,5012 7,8620 0,4743 6,5853 0,4596
1993 3,6703 0,4751 4,3177 0,4969 7,3343 0,4732 6,8449 0,4679
1994 3,5049 0,4855 5,5572 0,5012 6,2142 0,4751 6,6444 0,4743
1995 2,8739 0,4761 3,4014 0,4870 5,6406 0,4715 5,6817 0,4655
1996 2,5429 0,4738 2,7463 0,4885 5,0415 0,4724 5,7301 0,4718
1997 2,2927 0,4726 3,1621 0,4888 5,2870 0,4690 4,8762 0,4670
1998 2,1094 0,4773 2,8723 0,4896 5,4484 0,4694 4,9791 0,4603
1999 2,4696 0,4858 2,4394 0,4886 5,2458 0,4664 4,7330 0,4641
2000 1,4283 0,4516 2,5867 0,4896 3,9644 0,4638 4,5950 0,4790
2001 1,2909 0,4686 2,9645 0,4912 3,1716 0,4614 3,2869 0,4310
2002 1,3053 0,4656 3,2851 0,4904 6,4456 0,4876 2,6204 0,4650
2003 1,2535 0,4567 3,0524 0,4886 3,9353 0,4508 2,6689 0,4613
2004 1,1908 0,4326 2,3685 0,4921 2,6809 0,4595 2,6596 0,4718
2005 0,9059 0,4429 2,3092 0,4863 2,4767 0,4622 2,3715 0,4634
2006 0,6613 0,4454 2,1573 0,4877 0,9273 0,4616 0,8575 0,4662
2007 0,4567 0,4388 2,0257 0,4847 1,0253 0,4560 0,9894 0,4673
2008 0,4930 0,4254 2,4176 0,4882 0,9926 0,4472 0,8058 0,4569
2009 0,6646 0,4832 1,5783 0,4840 1,1395 0,4773 1,0387 0,4690
2010 0,5525 0,4671 1,2120 0,4969 1,2854 0,4707 1,0061 0,4609
2011 0,4867 0,4503 0,7796 0,4749 1,0721 0,4751 1,0458 0,4738
2012 0,5369 0,4463 1,1128 0,4785 1,2147 0,4739 0,9506 0,4801
2013 0,5457 0,4382 1,0580 0,4737 1,2568 0,4720 1,0399 0,4762
2014 0,5497 0,4441 1,0812 0,4763 1,3032 0,4710 1,0584 0,4793

dette/exportations est le ratio de la dette extérieure et les exportations des biens & services, dont le seuil d'endettement
extérieur définie par Initiative PPTE renforcé est : Seuil du surendettement < 1,5 soit 150 %. Seuil de vulnérabilité : P < 0,45
est la probabilité de vulnérabilité d’endettement pour un pays de tombé dans le surendettement extérieur.
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Malawi Mauritanie Mozambique Nicaragua
Année dette/lexp  Prob.endet dette/exp  Prob.endet  dette/lexp  Prob.endet dette/exp Prob.endet
1980 2,6997 0,4481 3,2153 0,4696 - 2,4866 0,4779 4,3754 0,4832
1981 2,5863 0,4895 2,8609 0,4375 - 0,7621 0,4816 4,6332 0,4815
1982 3,2578 0,4801 3,7822 0,4867 1,3868 0,4842 7,7447 0,4887
1983 3,5158 0,4769 3,5422 0,4530 5,5610 0,4888 7,8685 0,4842
1984 2,5676 0,4745 3,9862 0,4723 9,4281 0,4805 9,5831 0,4908
1985 3,7299 0,4735 3,5540 0,5135 22,1401 0,4871 14,8386 0,4910
1986 4,2676 0,4767 3,8732 0,4170 26,0142 0,4821 18,6764 0,4893
1987 4,5390 0,4830 4,5419 0,4464 26,0838 0,4792 17,6785 0,4904
1988 4,2206 0,4726 4,2620 0,4208 24,3485 0,4790 18,5279 0,4920
1989 4,7170 0,4735 4,0316 0,4435 22,6663 0,4771 29,6138 0,4871
1990 3,4806 0,4710 45417 0,4752 22,4033 0,4815 42,9590 0,4900
1991 3,2441 0,4653 4,3972 0,4666 16,7244 0,4792 33,9209 0,4867
1992 4,0892 0,5115 4,5638 0,4801 19,7678 0,4840 36,6222 0,4850
1993 5,4645 0,4440 5,0173 0,4357 19,6832 0,4564 31,6677 0,4880
1994 5,7682 0,4961 3,56375 0,3963 23,7295 0,4670 23,7649 0,4865
1995 5,2730 0,4510 29171 0,4689 21,1370 0,4769 15,7113 0,4832
1996 4,4383 0,4556 3,0527 15,6810 0,4579 8,3394 0,4802
1997 3,9114 0,4691 3,9669 0,4956 14,9030 0,4681 7,2213 0,4832
1998 4,2502 0,4688 5,6346 0,4713 15,6929 0,4579 7,1183 0,4839
1999 5,5388 0,4708 6,6485 0,4643 12,2567 0,4599 7,6355 0,4773
2000 6,0914 0,4718 6,1672 0,4833 10,3307 0,4735 6,6437 0,4806
2001 5,4076 0,4804 6,0324 0,4771 5,2149 0,3543 6,3005 0,4820
2002 5,2339 0,4696 6,0722 0,4769 4,4824 0,3987 6,5399 0,4848
2003 4,8116 0,4782 7,0357 0,4672 2,9739 0,4367 6,2174 0,4818
2004 5,2568 0,2775 4,9725 0,4684 2,8042 0,4347 3,8086 0,4767
2005 4,8240 0,4592 3,4595 0,4590 2,1048 0,4292 3,2435 0,4778
2006 1,2335 0,4629 1,1230 0,4289 1,0258 0,4148 2,2795 0,4762
2007 0,8407 0,4459 1,1864 0,3952 1,0729 0,4412 1,8959 0,4711
2008 0,8259 0,4493 0,9464 0,0302 1,0933 0,4435 1,7704 0,4693
2009 0,9228 0,4780 1,6801 0,4740 1,5455 0,4506 2,2651 0,4850
2010 0,6549 0,3946 1,3089 0,4427 1,2907 0,4464 2,1568 0,4727
2011 0,7236 0,4285 1,0370 0,4943 1,0628 0,4125 1,9524 0,4599
2012 0,7088 0,4655 1,3742 0,5186 1,1285 0,4859 1,9143 0,4575
2013 0,7210 0,4610 1,1550 0,4371 0,9868 1,9731 0,4700
2014 0,7272 0,4724 1,1194 0,4267 0,9262 0,1718 1,9677 0,4712

dette/exportations est le ratio de la dette extérieure et les exportations des biens & services, dont le seuil d'endettement
extérieur définie par Initiative PPTE renforcé est : Seuil du surendettement < 1,5 soit 150 %. Seuil de vulnérabilité : P <
0,45 est la probabilité de vulnérabilité d’endettement pour un pays de tombé dans le surendettement extérieur.
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Niger Ouganda Rwanda Sénégal
Année  dette/exp  Prob.endet dette/exp  Prob.endet  dette/exp  Prob.endet dette/exp Prob.endet

1980 1,4038 0,4851 2,8533 0,4774 1,0480 0,4529 1,7597 0,4848
1981 1,9542 0,4792 3,2892 0,4738 1,4219 0,4640 1,6581 0,4818
1982 2,2699 0,4804 4,7913 0,4695 1,3428 0,4730 2,0497 0,3737
1983 2,5892 0,4874 5,2013 0,4790 1,4034 0,4665 2,1239 0,4696
1984 2,9233 0,4913 2,3409 0,4906 1,4468 0,4821 2,3899 0,4869
1985 4,1056 0,4694 2,5614 0,4882 1,9763 0,4689 3,1044 0,4763
1986 3,7901 0,4840 2,8313 0,4859 1,8440 0,4696 3,1396 0,4745
1987 3,5560 0,4831 3,7435 0,4737 3,7648 0,4743 3,7689 0,4774
1988 4,0746 0,4745 3,9374 0,4712 4,1216 0,4751 3,5033 0,4736
1989 4,2231 0,4812 5,2326 0,4734 4,2214 0,4699 2,7279 0,4813
1990 4,7837 0,4805 8,3609 0,4713 4,9708 0,4783 2,5842 0,4763
1991 4,6649 0,4791 11,3060 0,4720 5,7906 0,4810 2,7670 0,4810
1992 3,9416 0,4788 11,7892 0,4724 7,5857 0,4663 2,7453 0,4784
1993 6,2655 0,4785 13,4224 0,4675 8,9087 0,4847 3,3064 0,4877
1994 5,9679 0,4749 9,7412 0,4601 20,0854 0,4952 3,0035 0,4687
1995 4,8235 0,4741 5,3170 0,4673 15,4725 0,0002 2,6005 0,4669
1996 4,2175 0,4714 5,1319 0,4721 12,5382 0,4421 2,7697 0,4688
1997 5,1161 0,4772 4,6658 0,4727 7,7082 0,4473 2,9818 0,4709
1998 4,5671 0,4577 6,2105 0,4624 11,0512 0,4629 2,9405 0,4649
1999 5,3489 0,4749 4,8141 0,4685 11,5990 0,4672 2,7721 0,4625
2000 5,3755 0,4797 5,3590 0,4709 11,7602 0,4684 2,7958 0,4689
2001 4,9548 0,4616 5,6015 0,4605 9,1514 0,4675 2,6414 0,4660
2002 5,3823 0,4674 5,7945 0,4661 12,3051 0,4506 2,7048 0,4725
2003 5,1532 0,4717 6,3271 0,4689 9,9716 0,4748 2,4084 0,4608
2004 3,7840 0,4776 4,7307 0,4694 7,2191 0,4674 1,8078 0,4619
2005 3,5285 0,4649 3,4712 0,4613 5,1831 0,4665 1,6416 0,4628
2006 1,3399 0,4705 0,8403 0,4644 1,2603 0,4671 0,8075 0,4687
2007 1,4992 0,4776 0,7921 0,4591 1,4526 0,4706 0,9005 0,4590
2008 1,0166 0,4614 0,6556 0,4336 1,0040 0,4661 0,8151 0,4549
2009 1,1586 0,4763 0,7650 0,4632 1,6329 0,4751 1,1995 0,4692
2010 1,2298 0,4549 0,9055 0,4530 1,6155 0,4743 1,2154 0,4681
2011 1,6842 0,4709 0,9792 0,4513 1,2894 0,4711 1,1898 0,4690
2012 1,3941 0,4355 0,8108 0,4573 1,3562 0,4704 1,4362 0,4648
2013 1,5717 0,4639 0,8068 0,4412 1,2552 0,4748 1,5376 0,4635
2014 1,6249 0,4745 0,7804 0,4268 1,2146 0,4767 1,6558 0,4628

dette/exportations est le ratio de la dette extérieure et les exportations des biens & services, dont le seuil d'endettement
extérieur définie par Initiative PPTE renforcé est : Seuil du surendettement < 1,5 soit 150 %. Seuil de vulnérabilité : P < 0,45
est la probabilité de vulnérabilité d’endettement pour un pays de tombé dans le surendettement extérieur.
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Sierra Leone Tanzanie Togo Zambie

Année dette/exp  Prob.endet  dette/exp  Prob.endet dette/exp  Prob.endet dette/exp Prob.endet

1980 1,9266 0,4683 15,1012 0,4840 1,9340 0,4763 2,0230 0,4710
1981 2,3525 0,4666 15,7918 0,4846 2,2596 0,4804 3,1455 04777
1982 3,1771 0,4738 16,0451 0,4970 2,3078 0,4734 3,4184 0,4723
1983 5,8887 0,4773 17,0128 0,4881 2,6325 0,4795 3,4276 0,4736
1984 5,3439 0,4721 17,1668 0,4869 2,1954 0,4132 3,9346 0,4784
1985 5,5866 0,4733 20,9202 0,4936 2,5328 0,4452 5,4669 0,4769
1986 14,8709 0,4753 10,8232 0,4781 2,2818 0,4566 8,0291 0,4743
1987 4,6041 0,4646 11,7096 0,4779 2,3891 0,4753 7,2470 0,4770
1988 3,3802 0,4703 12,3260 0,4754 2,0298 0,3873 5,3899 0,4824
1989 4,8301 0,4727 11,5833 0,4736 2,1912 0,4594 6,1202 04777
1990 5,2201 0,4658 11,9928 0,4679 2,3490 0,4618 5,8522 0,4772
1991 5,1313 0,4838 12,8810 0,4765 2,5211 0,4734 5,9536 0,4783
1992 6,3786 0,4831 11,6363 0,4768 2,9655 0,4800 5,7847 0,4764
1993 8,1842 0,4734 8,8312 0,4746 4,2971 0,4880 5,8949 0,4625
1994 5,6820 0,4684 7,7657 0,4746 4,8452 0,4223 5,6505 0,4846
1995 7,5347 0,4851 5,8211 0,4701 3,4728 0,4569 5,5550 0,4804
1996 7,3755 0,4920 5,6649 0,4701 3,0493 0,4507 6,8916 0,4658
1997 10,4260 0,4890 5,6966 0,4730 3,0960 0,4656 5,6542 0,4721
1998 13,5416 0,4768 6,4731 0,4739 3,1234 0,4770 7,8888 0,4773
1999 13,8776 0,4833 6,5029 0,4724 3,3804 0,4699 6,9845 0,4707
2000 10,5153 0,4659 5,2764 0,4725 3,2493 0,4730 6,7465 0,4675
2001 14,3483 0,4172 3,6844 0,4702 3,1596 0,4701 6,0206 0,4625
2002 12,8699 0,2636 3,7590 0,4685 2,9747 0,4691 6,3100 0,4665
2003 8,0152 0,4545 3,3822 0,4686 2,3861 0,4420 5,5875 0,4631
2004 6,9356 0,4616 3,4227 0,4668 2,4609 0,4573 3,6696 0,4623
2005 6,1225 0,4655 2,8525 0,4673 1,9917 0,4587 2,2007 0,4639
2006 4,7185 0,4670 1,2667 0,4685 2,1356 0,4534 0,5767 0,4700
2007 1,6362 0,4560 1,2399 0,4667 2,0587 0,4601 0,6051 0,4603
2008 1,8712 0,4629 1,1543 0,4666 1,4621 0,4610 0,5946 0,4615
2009 2,5866 0,4677 1,5361 0,4707 1,4887 0,4584 0,8418 0,4703
2010 2,1505 0,4616 1,4091 0,4687 1,0080 0,4532 0,5835 0,4689
2011 2,1948 0,4384 1,3405 0,4687 0,4250 0,4482 0,5592 0,4697
2012 2,1386 1,3874 0,4691 0,4835 0,4512 0,5639 0,4618
2013 2,1688 0,4317 1,3332 0,4682 0,2255 0,4549 0,5533 0,4731
2014 2,0609 0,3217 1,3150 0,4676 0,0587 0,4543 0,5478 0,4749

dette/exportations est le ratio de la dette extérieure et les exportations des biens & services, dont le seuil d'endettement
extérieur définie par Initiative PPTE renforcé est : Seuil du surendettement < 1,5 soit 150 %. Seuil de vulnérabilité : P < 0,45
est la probabilité de vulnérabilité d’endettement pour un pays de tombé dans le surendettement extérieur.
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