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INTRODUCTION GENERALE

1. Problématique

Durant les deux décennies précédentes, I'environnemenbétque des pays a faible revenu, particulierehafrique centrale, fut marqué par une crise de la
dette extérieure trés élevée qui de nos jours,imamta demeurer un obstacle majeur pour ces paysdatteindre les Objectifs du Développement pleur
Millénaire.

Aussi, cette crise de la dette extérieure élevée restere dans les débats des hommes politiques &tpitleidn publique a travers le monde comme étantdes
principaux facteurs contribuant a restreindre onitéir le développement économique de ces pays @ayvwu que la plupart d'entre eux (pays pauvres) o
contracté de grands emprunts excessivement élevésuas des décennies passées, souvent avec Belirigéréts sous des conditions privilégiées.

En effet, ces pays ont bénéficié des préts trés élevésinémparfois avec de faveur qui en principe, pdupeimettre leur développement en accroissant les
investissements pour accélérer une croissanceldurab

En revanche, il s'est fait constater au début desesn@@ que les ratios d'endettement atteignaiemideaux insoutenables a telle enseigne que lesersbment
de la dette devenait pratiquement impossible.

Dailleurs, I'ensemble de la dette extérieure des pauvres estimés a 37,4% de leur Produit IntéBeut (PI1B) cumulés fut multipliés par quatre dur@es
seules 20 derniéres annkek

Ainsi, bien que les remboursements de la valeur actuatieée (VAN) sur les obligations ne soient virteellent pas possibles comme dit ci haut, ceux-ci
(remboursements) pourraient sévérement contrasigressible les performances économiques des palgstés. Surtout que les ressources transféréitseades
services de la dette atteignent des proportionisners élevées par rapport aux capacités de finamseat aux besoins de financement de ces paysadt® que
ces services de la dette privent leurs populagonsbesoins fondamentaux en compromettant leurogisement et développement.

Cependant vers la fin des années 90, la campagi®ur I'an 2000, annulons la dette> ayant connu un succes fou avec la plus grantkgop§amais réalisée
auparavant (24 millions des signatures ont étéeities) a permis d'obtenir des mesures d'allégeien dettes impensables par les principaux beslides fonds.

Par conséquent, les institutions de Bretton Woods ¢Bomonétaire international et banque mondiale)iziies que les créditeurs bilatéraux ont apporté au
traditionnel mécanisme d'allégement existantfititive PPTE renforcé.

Cette initiative en faveur des PPTE fournit une assistanonditionnelle se rapportant a des politiquesnémiques d'ajustement et quelques criteres de

performance%(*—) afin de permettre aux pays éligibles de bénéfitien allégement de l'ordre de 80% de la VAN, esiaiendre la dette a un niveau soutenable. Et
avec les ressources qui devraient étre remboueséssrvice de la dette, les pays éligibles devators élaborer des stratégies dans un documentRPS&ur
éradiquer la pauvreté et relancer la croissanceafsigjue.

De tout ce qui précede, il s'avere que les niveasaltenables de la dette extérieure des pays pairagie centrale) sont le symptdme d'un probléreaucoup
plus important a savoir la faiblesse de la croiss@tonomique ; De ce fait, les préoccupationsotie ittude consistent a répondre aux questionarsels :

- Existe-t-il un seuil critique au-dela duquel lettd extérieure influe-t-elle négativement sur pesformances économiques des pays de I'Afrique
centrale ?

- Les investissements constituent le canal paeldgs effets négatifs de la dette extérieure semadisent ou se manifestent-ils ?

Nous allons délimiter notre analyse temporellement @@01a 2000, période au cours de laquelle a sungidbleme de la dette dans les économies africalttes
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comme champs d'analyse, nous utilisons un panel des pays de I'Afrique centrale ayant déja atteint le point de décision de l'initiative en faveur des PPTE,
présentement.

2. Hypothése de 1'étude

Dans notreétude, nous retenons pratiquement trois hypothgsesoici :
@ La dette extérieure en Afrique centrale a uneticel non linéaire avec le taux de croissance @u; Pl

@ Le paiement futur de service de la dette (déwentle poids du stock de la dette) en augmengaptdbabilité d'un accroissement de la pressiaralfisfuture
décourage linvestissement domestique et étradgét pverhang) ;

@ Le service tres important de la dette extérieur@vingant les ressources destinées a l'invesiisgepublic moteur de la croissance dans les PEqitstitue un
frein & la croissance économique ;

3. Intérét du sujet

Au cours du mois de juillet 2005, il s'est tenu a iadkbeba, le IVieme sommet de I'Union Africaine aemmme théme principal : L'annulation totale deldéte
extérieure de I'Afrique ; Juste avant le somme6Gdea Gleneagles sur le probléme de la dette tosijdus’avere que la dette constitue une entrangeant les
économies africaines.

D'ou, un tel exercice cherchant a déceler le seufletidettement soutenable pourrait, dans la mekupossible, pousser les gouvernements des paysegade
bien ajuster leur politique d'endettement extégeur

4. Objectifs spécifiques de 1'étude

Dansnotre étude, nous aimerions vérifier premiéremesteffets de la dette extérieure a travers teffeviction du service de la dette et I'existedice@e relation
entre la courbe de Laffer de la dette et la croissalans les économies des PPTE de I'Afrique dergeaticulierement ; Ensuite, nous cherchons aussivoir
comment cet effet de la dette sur ces économiesilvee manifester et finalement nous aimerionigatiser les estimateurs des moments GMM dans fexttdté
étant donné gqu'il a plusieurs avantages que |éitradel Moindres carrées ordinaires (OLS).

5. Approche et Méthodologie

L'analyse sous-étude sera basée sur les analyses des régsassiltiples pour atteindre notre objectif.

Nous retenons certaines variables décisives deissance économiques pour les pays africains mogan: le revenu national réel par téte d'habifdécalé pour
tenir compte de la théorie de convergence), le tdimxestissement, I'aide publique au développenantopulation, un indicateur de l'ouverture amowerce
extérieur, le solde budgétaire pour établir laéd#hce des politiques mises en oeuvre et enfichiess extérieurs mesurés par le terme de I'échange.

En plus des indicateurs de la dette extérieure exuvalominale ou faciale, nous avons aussi le de#services de la dette et les exportations.

En effet, en utilisant une forme quadratique pour Vairelation non linéaire entre la dette et la sance, deux méthodes d'estimation vont nous peenui
tester la robustesse de nos résultats, il s'agit de

@ Les effets fixes individuels (estimateur withpgur tenir compte de certains éléments nationaéxifigues non observés tels que la qualité etdhipue des
institutions etc. et nous assurer que les résui@asont pas influencés par les effets spécifii@esiu temps

@ Le systéme GMM de la méthode des moments gésésadiin de corriger le biais introduit par la able décalée du revenu national par habitantretdgénéité
de certaines variables

Et puis nous allons estimer un modeéle des investissmavec comme variables explicatives : l'aidéredre, le revenu national réel par téte d'habitartaux

d'ouverture commerciale, le ratio de service ddelde aux exportations et les différents indicatele la dette en valeur nominale rapportés auxreagmms et au
PIB. Cela en vue de savoir si ce dernier constiwanal par lequel les effets de la dette se isadtiet si le service de la dette évince les isg=ments.

6. Revue de la littérature

Il existe des articles, documents de travail, draseasiombreux sur la question qui est sous analysesj, nous avons passé en revue diverses littat
notamment :

OCDE (1984) dans son rapport « étude 1983 » met en exd#yolution générale de la situation de | "eteseént des pays en développement au cours dessannée
60, 70, et au début 80. Il énumere trois élémeuits& sont conjugués pour donner naissance auiepneb de la dette, a savoir :

- Les grandes mutations de I'environnement éconamigondiale au cours de la période 79-83 imputatdésmment a la priorité accordée par les
pays riches aux objectifs de stabilisation et deissance a moyen et long terme occasionnant unentation de la récession et une forte
désinflation ;

- Les emprunts excessifs contractés auprés duusdidacaire par certains pays en développement egteur, les crédits excessifs accordés par le
secteur bancaire a ces mémes pays a la suite diadseleoc pétrolier ;

- Enfin, I'adoption dans bon nombre des PED desésfies économiques inapplicables durablement.

En plus, ce rapport reléve le fait que les pays Bldaievenu soient dans une situation insoutenadtldea la fragilité de leur économie surtout guiénéficient
des préts a de taux trés concessionnels.

Hansen (2001)quant & lui, tient compte des spécificités darfitement des pays pauvres en analysant limpdattéeaction entre l'aide au développement et la
dette extérieure sur la croissance de 54 pays\eiafpement en mettant en évidence l'existence daarbe de Laffer de I'aide. D'aprés lui, cet ichpegatif de
la dette serait assez important dans les pays dépefortement de l'aide extérieure.

Yapo (2001) trouve dans une étude empirique que le daugroissance du PIB évolue dans le sens conttaitendettement en Cote d'ivoire. Donc, un taaix d
croissance économique assez élevé réduit les amités d'endettement ; ce qui lui amene a la csimiuselon laquelle les performances macro-écongsignt
tendance a limiter dans une certaine proportiocdasraintes liées aux besoins en capitaux extérieu

Patillo, Ricci et Poirson (2002)tudient le fait qu'aurait le doublement de laalstir la croissance et ont trouvé une réductioRI8uper capita pour plus de la
moitié des points de pourcentage.

En prenant comme base I'endettement extérieur migePPTE en 2000 (300% des exportations et 80BB) ils étudient I'effet qu'aurait une réductide la
dette de moitié des PPTE et trouvent une augmenteti taux de croissance du PIB par téte d'un jpleitourcentage.

Néanmoins une limite apparait dans son analysaitigife son raisonnement est appliqué aux PPTEbaais sur un échantillon incluant de non-PPTE.

lls confirment la thése du surendettement caoilte qu'au-dela de 160-170% du ratio de la dettéesuexportations et 35-40% de la dette sur le &iBaleur
nominale, la dette rend négative la croissance.

Clements et al (2003stiment un modele de croissance retenant I'hypettlé fardeau virtuel de la dette, et arrivent @ckwe qu'une diminution 6 point de
pourcentage du PIB du service de la dette va goerdfivestissement de 0,75 a 1 point du PIB etdgssance de 2 points de pourcentage.
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Enfin, ils concluent que si la moitié du servicelalelette est annulée sans hausse du déficit idgéa croissance augmentera dans quelques P&TES point
de pourcentage par an. En plus, ils confirmenedégise de la courbe de Laffer de la dette cemilve qu'au-dela de 50% de la dette en valeur raimBur le PIB
et 20-25% en valeur actualisée, la dette va reladteissance négative.

Idlemounden et Raffinot (2005) pensent que la dette extérieure constitufandeau pour une économie. lls disent que le paiemu service de la dette tend a
évincer les dépenses publiques menant a une hdés$avestissement global et son poids futur déeai I'encours influerait sur les incitations degents
économiques privés via l'accroissement de la medscale. Ensuite, cet effet selon les auteuesyanse manifester qu'a partir d'un certain niyeatifiant ainsi
l'annulation partielle de la dette lorsque ce sestildépassé.

Ainsi, aprés la lecture de la littérature de ces diffta® études théoriques et empiriques sur l'impégatif de la dette extérieure sur la croissancepdgs
pauvres, nous retenons la théorie de la relationlinéaire de la dette et la croissance. Cela souplement, du fait que la dette ayant pour oljewincipal
d'accroitre la croissance, devient une entraveceolasance de cette économie lorsqu'elle att@irentain niveau.

7. Canevas de 1'étude

Outre l'introduction qui fait le diagnostic et la consion, le premier chapitre définit les concepts dsebet passe en revue la théorie entre la ddttertissance.

Le deuxieme chapitre présente les effets de la dattées performances économiques en Afrique cenétagnfin, au dernier chapitre, il sera questiefiaite une
analyse empirique pour vérifier nos hypothésesteinalre notre objectif spécifique.

Chapitre Premier
ANALYSE CONCEPTUELLE & THEORIQUE SUR LA DETTE EXTERIEURE ET LA CROISSANCE ECONOMIQUE

Il est question dans ce chapitre qui comporte esfentent quatre sections, de faire une nette eehegplication aux divers concepts que nous alldgifiser tout
au long de notre étude pour une bonne compréhedsidm littérature a la premiére section, puis ddaxiéme, nous connaitrons ce que nous renseighédrie
économique sur la relation entre la dette extée¢la croissance économiques.

Ensuite, nous allons aborder le probleme surgissant lorsulendettement et enfin nous verrons les difféeeimitiatives en la matiére pour résorber le [gnoie
du surendettement.

1. 1 Définition des Concepts

Danscette section, nous donnons les sens des condéistss dans notre étude.
1. La dette

D'apres le dictionnaire le Petit Robert, c'est I'obligatjgour une personne (débiteur) a I'‘égard d'une gctéancier) de payer une somme d‘argent.

Bongoy (2005) parle de la dette lorsque le débiteur (emmgur) doit au créancier (préteur) la somme entpruplus intérét qui est la rémunération du capital
prété, souvent exprimé en pourcentage de ce é’é@tal

Cependant il existe plusieurs différents types des dettefirmnces publiques notamment :

9 la dette publique :

C'est un ensemble des engagements financiers ctirgtiaar I'Etat (net des remboursements effectuégnoore c'est I'ensemble des sommes dues pargddita
suite de sa politique d'emprunt. Appelé aussi dé¢td'Etat, elle comprend outre I'ensemble des gemgants contractés par I'Etat, diverses distinstisont
également utilisées pour I'analyse de son montant.

@ Dette viagere

Elle est constituée surtout des prévisions (retraiéssfenctionnaires, victimes des guerres et leuastaydroits) et ne peut faire l'objet d'une évadnagn capital.
@ Dette perpétuelle

Bernard et Coli (1996) disent que c'est celle dont le reanbement peut-étre indéfiniment différé sous réseles paiements des intéréts ; Ici, le débiteastn’
jamais tenu d'en rembourser le capital, la chasgeéeluite aux intérets).

@ Dette amortissable

C'est une dette remboursable a terme fixe ou paritésntomprenant les emprunts obligataires d'unéedde 10 ans au moins, les emprunts a moyen terene e
long terme. On y inscrit aussi les engagementsacidts par 'Etat comportant un réglement par 268G,

@ Dette flottante

Elle comprend les bons de trésor et les certificatséorerie. Elle se caractérise non seulementepeourte échéance des titres la composant maisnégat par
le caractére continuel des opérations d'émissibde eemboursement. De ce fait, son volume varifoection de la différence quotidienne entre lassoiption et
le remboursement.

@ Dette commercialeselon Robert (2002), c'est 'ensemble des engageroentractés par un Etat auprés des banquegétesrcommerciales ;

@ Dette politiquec'est le concours des institutions monétairesriatéonales et avances consenties par les Etaisgétrs ;

@ Dette extérieures'est 'ensemble de la dette politique et commiercalon le dictionnaire petit Robert et Bongoy(Q20dit que c'est I'ensemble des dettes
contractées par les nationaux avec le reste duenond

@ Dette garantiecelle contractée par un organisme autre que &aé dont le remboursement est garanti par I'Et@ia ou le débiteur serait défaillant.
2. Moratoire : c'est une mesure qui suspend la déch  éance d'un droit ou I'échéance d'un engagement ; 3. Terme de I'échange

C'est un indicateur permettant d'apprécier I'avantagene économie donnée retire de ses relationsneocieles avec l'extérieur ; son analyse a poustals
calculer le prix payé par une nation pour se prexcan'extérieur ce qu'elle ne fabrique pas chiez el

4. |e taux de croissance de PIB

Le PIB qui est le produit intérieur brut se défing 8 maniéres a savoir par I'‘équilibre comptabkestda somme des biens et services produits paurnitss
résidentes pour des emplois ; par la somme desrgadgoutées produites par les branches de I'édernglos les impdts sur les produits moins les satioes sur
les produits car la valeur ajoutée est mesurétepaix de base ; Enfin par la somme des rémurdraties salariés versées par les unités résidentes.

Ainsi le taux de croissance du PIB est la mesure daldten relative du PIB entre deux périodes digadi)

5. Accords de rééchelonnement de la dette
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Ce sont des accords entre un débiteur et ses créapcier modifier les échéances des remboursemgatsie moratoire de remboursement.

6. Les Programmes d'Ajustements Structurels (PAS)

Les PAS du fonds monétaire international sont degigoés de stabilisation de grande ampleur donpliegtion est une condition au rééchelonnementdiette
de certains pays en développement.

7. Exportation et importation

Les exportations représentent la valeur des bienemices fournis par des unités résidentes a daésunon-résidentes. Compte tenu de la définitiodade
résidence, il n'est pas nécessaire que les prddaiitshissent les frontiéres. Quant aux importataest justement I'opération inverse.

8. Club de Paris

C'est un groupe informel de gouvernements créansierséunissant régulierement a Paris depuis 1856edrétariat étant assuré par le trésor frantas.
créanciers rencontrent les pays débiteurs afinawemir avec eux des mesures de restructuratioleutedette, mesures qui entrent dans le cadreaite I
internationale accordée aux pays confrontés a iffisutiés de service de leur dette mettant en oeules programmes d'ajustement soutenu par undadcor
Fonds monétaire international.

9. Aide Publique Internationale (au développement)

Il s'agit du financement d'origine publique compdrtare partie « don » au moins égal a 25% du tatekstinés a financer le développement économitle e
niveau de vie des pays en développement.

L. 2. Analyse théorique sur la dette extérieure et la croissance

1.2.1. Généralités

Il est trés vital pour un pays d'emprunter a I'éeaiadin d'ajuster la croissance économique. Cetssipilité d'emprunt a I'étranger procure de vagéspectives,
mais cela peut aussi exposer le pays a des granggic.

A la base de toute théorie d'endettement, la c@peeitremboursement du pays endetté et le seuimiettement insupportable s'y trouvent. La comteaiiu
remboursement ne se justifie que si elle n'est)@meau taux de croissance de I'économie, a uneajest des structures économiques par choix des
investissements productifs qui permettent par dehtement de I'accroissement des exportations, ilmeat du service de la dette en devise. Ainsi e@np
I'endettement favorise le développement.

Un autre théme relatif a I'économie de I'endetterdardie linter indépendance entre le financietéebhomique ; c'est a dire la logique d'endettemsave d'une
approche différente de celle du crédit.

Dans|'économie traditionnelle du crédit, une instibutirecourant a ce mode de financement est tenuenshoursement du prét selon les conditions descdét
calendrier et de durée initialement prévue danslisses d'endettement.

Par contre il y a rupture réelle provoquant l'arrétat de crédit et I'effondrement des échangesriatemaux si les clauses ne sont pas respectéd'sc@momie
d'endettement assure la continuité réelle des Bepsomiques a l'aide de la flexibilité et la glitbadu systéme financier international apparaissatravers les
mécanismes d'endettement.

Cela étant, si I'endettement assure la continuitéedlds échanges internationaux, il ne présenteopednfient leur chance de réussite.
Il 'y a une relative indépendance entre les condifioasciéres de I'emprunt et la rentabilité écorpraide l'investissement financé par I'endettefient
D'autres contraintes notamment celles des liquiditée solvabilité sont également dissociablesailiffinent au cours des mécanismes de I'endettement.

A ajouter la conditionnalité exprimant une limitatidlordre endogéne comme les contraintes de ligsidit de solvabilité mais d'ordre exogéne, détésrar des
distorsions structurelles. Elle se présente commgracessus d'ajustement qui modifie a la foiolemortement des créanciers et du pays endetté.

1.2.2. Dette extérieure et croissance : Théorie économique

Dansl'analyse économique, il y a principalement deaxrants qui s'affrontent sur les théories éconoesiga savoir les keynésiens et les néoclassiques.
Concernant la théorie sur la dette extérieure et la croissales keynésiens pensent que I'endettement nionnasdes charges ni pour les générations futires n
pour des générations présentes du fait des ingestints qu'il génére. En fait, le modele de I'siin les keynésiens, tire ses fondements daresnarnte globale

et sur ses effets multiplicateurs et accélérat@arsctéristique fondamentale de cette théorie.

Dans cette approche, I'endettement entrainant la reldeda demande provoque par l'effet accélérateahausse plus proportionnelle de linvestissenuenta
son tour incite une hausse de la production.

Le déficit budgétaire menant par ses flux successisigmenter le stock de la dette produit I'expandio cycle économique par la demande et l'investisst
autonome. Ainsi, le déficit auquel correspond I'eimp stimule la demande et permet d'alléger le cdelison remboursement seulement et probablemeat qu’
situation de sous-emploi des ressources productives

Par contre les classiques considérent I'endettememimep un imp6t futur et limputent a I'Etat, une catation négative car selon eux, I'endettement publi
défavorise I'accumulation du capital et la consotionades générations présentes et futures. Erdefaititoyens, selon Ricardo voient dans I'emprumtnopot
différé dans le temps et vont se comporter comitsessint contraints de payer un impdt ultérieurenmur rembourser cet emprunt peu importe le dgeala
intergénérationnel.

Autrement, les comportements des agents économiques safisgo@r une anticipation a la hausse des impotgefiais, une réserve peut étre introduite selon la
nature ou la qualité des dépenses (dépenses déettaret d'investissement) financée par I'emprunt.

Barro80) cité par Yapo(2001) montre qu'une politique ddaitéhudgétaire financé par I'emprunt reste safet slr l'activité économique dans la mesure ou les
agents ne sont pas victimes de lillusion fiscale.

Au vu de ces divergences entre keynésiens et néigtlassnous allons cependant analyser les moteléertiettement extérieur pour un pays donné.

1.2.3. Les mobiles de I'endettement extérieur

Un pays emprunte a |'étranger pour substituer cenquique chez lui afin d'atteindre le stade du d@pelment.
D'ou, principalement, nous pouvons avoir trois nsagifii font qu‘'un pays puisse emprunter a I'étranger

- Pour financer un haut niveau d'investissement
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- Pour lisser les fluctuations de la consommationas de la baisse du revenu

- Pour échapper a un ajustement face aux déséggilittérieurs ou extérieurs
3.1. Le financement de l'investissement

Nous sommes d'accord qu'un pays renfermant un poteditielestissement productif ne fournisse pas foesénpour autant un niveau trés suffisant d'épargne
intérieure pour financer cet investissement.

D'ou I'épargne extérieure peut bien remplacer etnatjser l'investissement intérieur en donnantdieme accélération rapide de la croissance éconemiq

Partons de lidentité suivante :
S-1=X-M=-Sex

Danslaquelle S désigne I'épargne intérieurtinvestissement,
X - M le solde du compte courant de la balance des patsretSexI'épargne extérieure.

Nousremarquons qu'a I'emprunt de I'épargne extéri@aeumulation de la dette extérieure) correspondéfitit de compte courant. Si le déficit courarivpent
d'un niveau d'investissement élevé, empruntetrariger va permettre au pays d'augmenter sa cneissa

Cependant la relation négative entre épargne intérieurexéérieure pose moins de problémes si nous neolisipas le role des capitaux étrangers a accroitre
" . T . . B . L *
l'investissement et nous prenons en considératiamittervention comme instrument d'allocationcééfite inter temporelle de la consommalioh

Supposonsqu'un accroissement de l'aide étrangére au plofit pays bénéficiaire soit investi, cela va augewrle potentiel de la consommation future tout en
laissant la consommation présente au méme nivéal.in

Toutefois, il reste le probleme structurel du résultat alterme, c'est a dire voir comment I'appel réguies emprunts extérieurs finit par relacher lesreffdu

pays emprunteur et par le rendre dépendant deg\é@axtérieurﬁom.

3.2. Le lissage des fluctuations de la consommation

Théoriquement un déficit du compte courant peut résulter desslexogénes négatifs a savofe) ;
- Une dégradation des termes de I'‘échange

- Une récession chez les principaux partenaires

- Une catastrophe naturelle (calamité)

Evidemment, ces chocs donnent lieu a une baisse du revensi, Aiour remédier a ces problemes, un pays péutéstuire ses dépenses de sorte que la somme
de la consommation et de l'investissement (absorpbaisse proportionnellement avec le revenu ;sQ@ncas, il n'y a pas dégradation du compte cousait
contracter une dette extérieure pour mainteniiMeau d'absorption.

Du moins, au moment oul nous connaissons que cefisebdil revenu n'est que temporaire, le pays sevéécd contracter une dette extérieure.

Cependant s'il faut retourner a l'identité ci haut, nousisatons que le déficit du compte courant provitunte baisse temporaire de I'épargne que le pays pe
résoudre d'une maniére provisoire en empruntaiétrariger. Toutefois, une diminution des réserves lipn pense parfois temporaire peut s'avérerbiiigue
prévu.

Par exemple, nous imaginons une économie soumise douteeinstabilité de ses recettes d'exportatioells ne bénéficie pas d'aide étrangeére, le fardtane
chute de ses exportations est résorbé par unetigiudes dépenses, et par conséquent de la congmmmdamestique.

Si par contre, cette économie tire avantage desazepiétrangers, ces fonds vont étre utilisés poumetre une allocation efficiente de la consomnmatien
transférant la consommation des années de surgkysodtation vers celle des années d'exportati@mi@ure au trend.

D'ou, dans ces périodes d'insuffisance d'exportatanl'épargne intérieure baisse, l'apport a I'emipg |'étranger augmente et voient suppléer ldeche la
consommatioh?®).

3.3. Pour éviter les ajustements

En ce qui concerne l'évitement des ajustements, pousons dire qu'un déficit du compte courant inspable doit faire l'objet d'un ajustement par des
changements des politiques économiques.

Du reste, aprés avoir analysé les mobiles de l'esmdettt extérieur, la théorie suggére toutefois @seemprunts extérieurs ont un impact positif ssr le
investissements et la croissance a un certain c&uilu-dela, I'impact va devenir négatif.

Donc un niveau élevé de la dette extérieure ou le sietéement extérieur provoque des effets perverdasamissance économique et entrave les perforesanc
économiques.

C'est cette approche que nous allons traiter dassdtion suivante

1.3.Le probléme du surendettement extérieur : Théories

Il sied de signaler que le niveau tolérable et raiable de la dette extérieure est voué a avoir flets ositifs sur la croissance comme dit ci hapar contre, il
est pratiquement visible qu'un niveau tres élevétdak de la dette conduit nécessairement a ba@ssesissance. Donc, I'accumulation par un payseddette tres
élevée risque de mettre dans une situation oupbunera plus étre capable de rembourser les enppasisés, ce qui aura un effet dissuasif sur éesciers et les
investisseurs potentiels.

Alors, si les colts élevés des taxes du service de la detsont pas internisés, cela peut provoquer aisseébde croissance avec la fuite des capitauxe Cet
thesd30 est connue sous le nom de la théorie du suremdstteou la these du fardeau virtuel de la dettermoreDebt overhangen version anglaise.

En effet, si le niveau de la dette d'un pays peutserablablement dépasser la capacité de son rembmmede service prochain de la dette va étre onetion
croissante du niveau de production de ce pays.

Par conséquent, le taux de rendement d'investisseiméitieur va faire face a une taxe élevée margimae les créanciers étrangers, et les nouveaux
investissements nationaux et étrangers vont étreutiégés ainsi que la croissance économique.

Par ailleurs, le surendettement ralentit la croissance en hau$saertitude des investisseurs quant aux moyangjuels le gouvernement peut recourir pour
acquitter les cours des obligations du serviceadiztte.

Si le volume de la dette extérieure augmente, lessiisseurs peuvent craindre que le gouvernemefinaece les obligations du service de la dette e
mesures génératrices des distorsions par exempglecesissant rapidement la masse monétaire (cangmtedde l'inflation).
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Ainsi, dans cette situation, les investisseurs privésgrg craindre d'y venir, et s'ils investissenyy & de fortes chances pour gu'ils retiennent defets qui
offrent un rendement rapide et non des projet®uigue échéance pouvant accroitre la croissanceldura

Encore, cette situation peut rendre le gouvernement meisin a procéder a des réformes structurelldis@les importantes s'il s'attend a ce que cesiétes

vont profiter aux créanciers étrang]e%). Et pourtant ces reformes peuvent affermir lassance économique du pays et la situation descfisapubliques car si
sa situation financiere s'améliore, il est inéuitajue ces créanciers extérieurs le poussent de paygu'il leur doit

Cette théorie dedebt overhangeut également avoir plusieurs implications puisigucomportement des agents économiques va étié gar une anticipation a la
hausse des imp6ts.

De plus, un niveau élevé de la dette extérieure pessi entraver I'épargne et l'investissement. Atson la grande corrélation entre I'épargne etd'stissement,
'accumulation du capital humain et la croissangggére qu'une charge élevée de la dette exténurecontraindre de fagon drastique le taux dessamice et
limiter les améliorations des niveaux de vie.

Du moins, la théorie suggére pour des raisons évoquées tiduaules emprunts extérieurs, au-dela d'un cesginl ont des effets pervers sur la croissance
économique. Cela signifie que les emprunts suppiéaes vont décroitre la probabilité de rembourser

Par conséquent, si le pays commence a avoir du miadeniv des préts, il va lui devenir plus difficiéaccumuler du capital, ce qui revient a ralesticioissance.
Ainsi, la relation entre la valeur faciale de ldtéet l'investissement peut-étre représenté pasarte de courbe de Laffer de la dette

D
Encours de la dette extérieure Les remboursements

Cette courbe montre que le long du coté gauche ou bdmalisse de la valeur faciale de la dette estiéssaeec la hausse du remboursement de la dettp)'gui
point d'inflexion de la courbe D (ou le stock tgFand de I'encours de la dette commence a agir eouma taxe excessive sur l'investissement) et @uedece
point, il y a baisse du remboursement car les tatsutiéformés de I'environnement macroéconomiqaescontribuer a baisser I'efficience et la protlitét de
linvestissement.

Dong, ce point d'inflexion correspond au niveau oudéte@lcommence a avoir un effet négatif marginalsgroissance.

Enfin, le service de la dette comprenant les intérélsseamortissements, peut potentiellement affeeterdissance en évincant l'investissement privéltguant
la composition des dépenses publiques. Ceteribpauin service élevé de la dette peut accroitrelédisits budgétaires réduisant ainsi I'épargndigué ; peut
aussi élever le taux d'intérét ou méme évincerdditdisponible pour les investissements privé®idissant la croissance.

Il a des effets pervers sur la composition des dépgnasiques en se servant les montants des ressodisponibles pour linfrastructure et le cagitahain avec
effet négatif sur la croissance.

En somme, le surendettement extérieur constitue énable entrave pour I'économie des pays en dgpeloent surtout africaine ; d'ou il y a eu dedaitiites
instituées par la communauté internationale poswri¥er a cette situation de surendettement.

C'est ce qui constitue le point qui suit.

1.4. Initiatives en la matiére

Toutes les théories vues ci haut se sont manifestéesapemes décennies passées et ont causée ce gafmpel la crise de la dette de 1982 au Mexique et
notamment dans plusieurs pays en développement.

Ainsi, divers mécanismes internationaux ont été miseenre parmi lesquels le Plan Brady (1985), les ésrde Toronto (1988), les termes de Londres(19%€4),
termes de Naples (1995), les termes de Lyon (1896fin linitiative en faveur des pays pauvrés endettés (PPTE) en 1996 et 1999.

Les conditions de Toronto consistent en la réductioriers de la dette officielle bilatérale éligiblgsi est venue a échéance. Celles de Londres pauemne
réduction de moitié et celles de Naples, quanked,gbrévoient un accord de réduction de 2/3 dviceede la dette bilatérale échue en valeur actuittd>0),

Initiative PPTE

L'initiative PPTE, congue au départ par la banquediatmet le Fonds monétaire international en 13%n&liorée ensuite en 1999, consiste en une reirise
dette des 41 pays a faible revenu et réduit cepehelaiveau de leur remboursement de la dettediveau gérable ou soutenable.

Elle requiert également sous la supervision des itistitsi de Bretton Woods, que les pays éligibles gt une trajectoire des performances de bonnes
politiques économiques, c'est a dire que ces payert démontrer des antécédents satisfaisante qlan de leur gestion économique tels des progesmde
stabilisation économique, des reformes des secpelnlics et une réorientation des dépenses pulsligndaveur de la réduction de la pauvreté, deddtibn, des

soins de santé y compris une croissance durabliggmtoaux populations pauvﬂa%(*).
Dansce sens, l'initiative PPTE se déroule en deuxestapincipales de trois ans chacune, a savoir :
lé’eétape : constituée par les bons antécédents éésimiéhaut pendant 3 ans ; et a la fin de cettfoyeance économique, le pays va bénéficier de tacha

club de Paris, des autres créanciers bilatérawomamerciaux d'un accord de rééchelonnement desafiMxconditions de Naples (67% de la VAN). Et lgpa
atteint le point de décision

Cependant bien avant le point de décision, une analysela&wsoutenabilité de la dette est effectuée pouerdéner I'éligibilité du pays a un allégement
supplémentaire de la dette.

Par conséquent, il y a deux possibilités qui se pointen

- Si aprés analyse, il s'avére que l'opérationtexmes de Naples due au club de Paris est suffigantr réaliser la soutenabilité de la dette
en 3 ans. Dans ce cas, le pays va s'avérer dynamigpte a sortir du processus de rééchelonnetadatdette et ne bénéficiera pas d'une
aide aux termes de l'initiative.

- Si cette opération aux termes de Naples parsiffisante pour réaliser la soutenabilité de laejée pays peut bénéficier de linitiative,
et dans ce cas, il pourra solliciter une aide ditoe, voire méme solliciter un autre rééchelonnetmaix conditions de Naples si cela
s'avére nécessaire pour ramener sa dette a ununamsble.
2°MCétape : Pour les pays réputés admissibles aafinét PPTE, le club de Paris et tous les autréarwiers vont accorder cas par cas des rééchelenheies
flux aux conditions plus concessionnelles jusq0% &le la dette admissible. Mais le pays doit enétablir des politiques judicieuses pendant trais @ujours
sous la supervision des IBW. Et les bailleurs desl$, les créanciers bilatéraux et les institutiondtilatérales sont aussi obligés de fournir ussistance sur la
forme des dons et des préts sous conditions [mig#s.

La fin de la deuxiéme étape s'appelle le point d'aamént ou fin du processus.

Il sied de rappeler que les fonds libérés par cettése doivent étre utilisés au bénéfice des progmsnde réduction de la pauvreté plutdt que sousefates
remboursements.

Et ces programmes doivent étre élaborés au traversi@iments des stratégies de réductions de lagt@UDSRP), un processus impliquant des consuiisti

tres larges avec les groupements communautailes etganisations gouvernementales (ONG) ainsilegi®ailleurs des fonds sur les priorités a mettnes les
politiaues publiaues ciblées pour réduction de la pauvreté.
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Chapitre deux
CARACTERISTIQUES DE LA DETTE EXTERIEURE ET PERFORMANCES ECONOMIQUES EN AFRIQUE

SUBSAHARIENNE

Dansce second chapitre, nous allons premiérement ddeserigines de la crise de la dette qui a saungMexique en 1982 ; a la deuxiéme section, ndossal
décrire la dette extérieure des pays pauvres &tabsant plus sur les pays pauvres de I'Afriquiesaharienne et enfin, a la troisieme section, pawsourrons les
progrés réalisés économiquement par certains fagaias en dépit de la situation de la pauvretié @bids de la dette qui pése tant dans cetteepigtla terre.

IL.1. Les origines de la crise de la dette des PED

Tous les pays pauvres n'ont pas connu le probléme detie au méme moment ; cependant, a la crise diettia du Mexique de 1982, pratiquement I'ensehble
pays en développement ont connu des d'énormesuttiés a honorer leurs services de la dette.

Par ailleurs, la dette des PED n'est pas apparuersentedans les années 70, la république démocradigu@ongo est née déja endettée lors de son ameessi
lindépendance héritant des dettes de I'ancienoaiedbelge envers la métropﬂ)fn@.

Pour remonter a I'origine de la crise de la dettejatisde rappeler que les pays du sud (pauvres édlsment) manquent des capitaux et sont obligés d'
importer. Ce qui fait que leur épargne intérietit généralement insuffisant pour couvrir leurs lesalinvestissement.

Vers les années 60, la plupart de pays pauvres obterges préts essentiellement a des taux d'intéo@tsessionnels ou des dons.

Et le début 70 va étre caractérisé par la fin duesystd'étalon or et 'émergence des taux de chamigents. Ainsi, ce changement occasionne une d&alas
dollar, et donc des revenus d'exportations des paysres qui sont exportateurs nets et exclusgsmiéres premieres et produits bruts dont lesétant libellés
en dollar.

En 1973, suite a la guerre de Kippour, les pays@@HEP ont multiplié le prix de baril par 4 et lesates pétrolieres vont passer de 33 milliards@nilliards de
dollar américain en un &R0

Cette conjoncture fut trés favorable car leurs expootetides matieres premieres ont augmenté, et arteeépoque, les banques privées avaient accumulé des
pétrodollars, donc des capitaux.

D'ou, ces recyclages des surplus dégagés par les gagtigrs se font traduire par une expansion safiséplent des crédits internationaux principalenaers les
pays du sud a des taux trés bas voire méme négatif.

Lors du second choc pétrolier de 1979, coincidant &vpolitique monétaire restrictive des Etats umissegmentant leur taux d'intérét passant de 4@/&%@),
les pays du sud vont se retrouver dans une situtglte que les banques privées ont commencé aredds crédits internationaux entrainant la bade® cours
internationaux des matieres premiéres.

La modification de la conjoncture qui va avoir des ssjuences importantes sur la situation des paysttéadfut visible non seulement au niveau des taux
d'intéréts mais aussi des taux de croissance ehatege, c'est a dire que la remontée des dollans €879 et début 1985. Celle-ci a eu un effet toabsavoir la
hausse des dettes libellées en dollar mais égateanait de compétitivité pour les économies expiites sur le marché américain.

Par ailleurs, durant la période précédant la crisecdasommation des importations des produits inteimiréd et des biens d'équipement augmentaient
considérablement. Pourtant, les importations étaiéa cheres en devises, ce qui pouvait ainsi angen la dette.

Les pays en développement remboursaient leur anciemueinde nouveaux préts octroyés ; or avec ce nené de la conjoncture, c'est a dire la politique
monétaire restrictive américaine, les banques nogaient plus des crédits. Cela a fait que ces paysoient retrouvés dans des situations finarscitrees

préoccupantes ; d'ou, la crise de la dette éciaf982 lorsque le Mexique se déclare insolvable ave dette dépassant les 100 milliards de 48

Quelquestemps apres, c'est plusieurs dizaines de paysinwtat de grands débiteurs (Argentine, Brésil, Abgé) qui a leur tour, ont annoncé leur incapaaité
assurer le service de leur dette.

Les déséquilibres apparus dans de nombreux pays atog@ement a la fin des années 70 ont le plus sbwes causes structurelles anciennes. Le poids de
dette extérieure a aggravé considérablement l&xdiibres de la balance des paiements et le diibéegoudgétaire.

Le caractére insupportable de ces déséquilibres duitoa la nécessité de mettre en oeuvre les poditicd'ajustement sous I'égide des institutionséiieaes
internationales notamment le Fonds monétaire iatemal et la banque mondiale.

Les mesures préconisées par ces politiques visaisah#sllement a éviter la catastrophe financiere.

IL.2. Caractéristiques et évolution de la dette des PED

Les pays pauvres ont d'énormes difficultés dans |éaonomies respectives pour pouvoir atteindre Iférdnts objectifs du développement pour le milléma
dont ils se sont engagés lors du sommet du miliéreai septembre 2000 a New York.

Parmi lesquels, les goulots d'étranglement figurenatddau trés lourd de la dette extérieure qui poppiupart d'entre eux est publique.

Pendant les deux derniéres décennies, la dette extériesepays pauvres fut quadruplée et méme ces paysepaont di verser 376 milliards de ddiHP a
leurs créanciers en 2000 soit 17%de leurs reverrupattation. Ces ressources privent dimmensesitplités aux populations pauvres pour satisfage besoins
vraiment fondamentaux.

Concernant I'Afrique subsaharienne, elle a consacré en 20@8% de ses recettes d'exportations au serviceaddette contre 7.2% en 1980, soit un
accroissement de 89% en 20 ans.

Lorsque ces pays ont connu le probleme de la dette, cidise @és qu'ils sont devenus incapables de reraboles emprunts accordés ou que les obligatiotes de
dette dépassaient les recettes d'exportationsephsspays pauvres surtout africains ont signé@desrds de rééchelonnement au cours des annéesd6tant en
une redéfinition de I'échéancier des crédits matieeemps, ils payaient les intéréts et bénééiaiadle nouveaux préts.

C'est rééchelonnement constitue également I'un desuiactiterminants de l'alourdissement de la detts s pays pauvres car il n'a fait que multighedette
et repousser I'échéance de la dette.

Tableau 1: Evolution de la dette des PED (en millids de dollar us)

197 198C | 199C | 199¢ | 200
Stock de la dette - 586,7 1459,9 2563,6 2527,5
Dette & long terme 62/6 435,5 1180,1 2077,9 2061,1
Dette publique et commerciale garantie 47 365 111442451526,9
|Dette privée non garantie | 154 705 65635 5342
Crédit FMI |08 122 347 789 641
Credit a court terme | -] 1389 245/106,¢ | 4023
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‘Transferts nets de la dette ‘ - 624 -1¢,6 -1$7,3 -101,6
88,7 164,B89,:  376,7

‘Service de la dette ‘ -

Source : Banque mondiale, Global Development Fia&91

Il est évident que depuis la crise de Mexique de ,1B88tock de la dette des PED s “est accril caditi#ment jusqu'a nos jours, cela est encore mite p
I'Afrique subsaharienne ou le stock de la dettersffrait a 6921 millions de dollar us en 1970 paar retrouver a plus de 200.000 millions en 2008, 32%
d'accroissement dans 3 décennies.

Evolution du stock de la dette en
Afrique subsaharienne
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Tableau 2: Banque mondiale, GDF 2004

Cette évolution exponentielle du stock de la dette erigde est due non seulement au probléme des hadssesux d'intéréts dit ci haut mais également des
causes structurelles internes fondamentales darsédeonomies.

En effet, les pays de I'Afrique du sud de Saharaeontles emprunts a des conditions trés douces adesébailleurs des fonds extérieurs dont ils amrfcé
essentiellement des projets non directement prguen particulier les projets d'infrastructures@omiques (routes, ports, aéroports, éléphantscéla) ou
encre alimenter des fuites des capitaux.

Ainsi, en Cote d'ivoire, l'ancien président HouphouégBypa consacré 350 millions de dollar us a la toiesion d'une réplique de la basilique Saint Rietans
son village natal & Yamoussoukro.

Dansune étude intituléea dette odieus@®) , Kremer et Jayachandra (2002) ont cité des diatatafricains qui ont alimenté des fuites des eaiten placant a
I'étranger le produit de leur détournemenies maréchal Mobutu de la RDC aurait détourné 4 ianitls de dollar us sur des comptes personnelsé¢teéml Sani
Abasha du Nigeria a détourné 2 milliards sur desiptes en Suisse en 1999 et le gouvernement d'Aghdh I'Afrique du sud a emprunté aux banquesps\et
alloué d'importants crédits aux forces armées, pdlice et a I'oppression.

Roote et Thugge (1999) pensent que les pays pauvreemdeités de I'Afrique subsaharienne continuepralé&er des difficultés a honorer les obligations d

service de la dette extérieure pour diverses raistm?=C) : Les chocs extérieurs tels que la dégradationteleses de I'échange ou conditions climatiques
défavorables ; Des troubles civils ; Le manque elesévérance dans l'ajustement et la mise en oelegeeformes structurelles ; Des politiques deditsréle
nombreux créanciers ; Manque de prudence descuaiide gestion de la dette des pays débiteuilsuatties en partie au fait que les créanciersseddbiteurs
comptent avec beaucoup trop d'optimisme sur I'esipardes exportations pour accroftre la capacitéedeice de la dette. Selon eux, ce sont des factpu ont
contribué a alourdir la charge de la dette des P&tTen entendu le paiement de service de la.dette

Evolution du service de la dette
en Afrique subsaharienne
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Tableau 3: Banque mondiale (2004), GDF

Au vu de ce graphique, il s'avere que le paiemergetieice de la dette en Afrique du sud de Saharanaidérablement aggravé la situation déja préctere
I'économie et de la population car tellement ilé&strme. Il ne fait que s'accaparer de la grandedpa recettes publiques comme le montre le tahliedessous,
les dépenses de paiements de service de la dettdestoin importantes que les dépenses publigéelsichtion et de santé qui constituent le seciéwtecl'apport
en capital humain.

Comparaison de service de la dette et les dépengetbliques des PPTI

Classement des pays selon D& Service de la dette Dépenses publiques

en % duPIB en % des exportation: [Education en % duPIB de santé en % de Pi

1990 1999 1990 1999 1985-87 1995-97 1990 1999
109 Gabon 28 | 23 35,3 13,5 4,8 3,2 3,3 3,9
125 Cameroun 4,7 6 22,5 24,3 2,8 - 0,9 1
126 Congo Brazz 19 | 11| 353 14 | 49 | 61 15 | 2
141 Ouganda 34| 29 589 237 35 | 2€ - | 19
1142 RDC 3703 135 12 | 1 [ - - -
143 Zambie 6,2 | 13,9 14,9 46,6 3,1 2,2 2,6 3,6
152 Rwand: 08 | 16 14 29,6 3,5 - 1,7 2
154 RCA 2 18 13,2 12,1 2,6 - - 2
155 Tchad 07 21 4,4 10,3 - 2,2 2,3
160 Burundi 3,7 4 43,4 45,6 3,1 4 1,1 0,6

Source : PNUD, Rapport annuel sur le développetmamiain 2001

Toutefois, les ajustements structurels préconisés par &isutions de Bretton Woods ont tant soi peu cboia I'aggravation de stock de la dette en Afriles
programmes d'ajustement structurels consistaierapplication des mesures de stabilisation destinéezablir les équilibres fondamentaux, et desumessde
maodification des structures, destinées a libéreimitiatives du secteur privé et/ou a favoriserelance de l'activité économique.

Par ailleurs, nombre de mesures prises par les paiigiiajustement ne coincidaient guére avec leisé®abciales et économiques des pays africainbs guin
mauvais diagnostic. Ces politiques n'étaient pateéwent bien adaptées au continent africain gs'elie aggravé ou enlisé la situation sociale déagire des
pays africains pauvres.
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Parmi les différentes mesures appliquées, citons entresala rigueur budgétaire consistant en une angitien des recettes publiques ou des impots enen
réduction des dépenses publiques.

Pourtant, les dépenses gouvernementales occupent seland®4ff991) une place trés importante dans la deméinale monétarisée.

Aussi, s'il faut lire les statistiques de la banque nimied il serait remarqué une dégringolade des degsesociales notamment de I'éducation et de sanles
pays ou les PAS furent mis en oeuvre jusqu'a ngs jpompromettant I'apport en capital humain damsdcessus du développement économique.

Il 'y a encore la dépréciation de la monnaie naticafiede stimuler les exportations et réduire fepartations.
Mais vu que les prix des exportations sur le marchédiabbaissaient, leur accroissement n'a pas pugtaerune entrée des devises.

Cela a modifié le profil extérieur de I'Afrique subsaleane qui a enregistré une nette dégradationeteses de I'échange par rapport a la période autériees
exportations ont cri @ un rythme de 6.6% l'an pentiapériode 1965 a 1980 alors que les importafidans la méme période n'atteignaient pas 4.9%s Ra
période 1980 et 1988, la réduction des exportatisasle 0.7% en moyenne et celle des importatiersdal

Quant aux conséquences sociales de l'ajustement, avecmissance démographique grandissante et unaripgédans les conditions de vie en Afrique
subsaharienne, peu de pays pouvaient budgétairesupporter le colt des dépenses de santé ou digtuoécessaire pour le maintien des services gmr |
bénéficiaires dans un contexte d'ajustement.

Dans une étude publiée par 'UNICEF en 1986, effectleies dix pays dont 4 de I'Afrique subsaharienreegféets de I'ajustement sur les populations les pl
défavorisées ont eu soit un effet direct sur leemas réels tenant aux mesures de diminutionsaleises et de hausse des prix des produits dediasiequ'aux
mesures macroéconomiques tendant a déclencheratesgpus inflationnistes ou des politiques morggaiestrictives ayant un effet de contraction aletiVité ;
soit encore un autre effet indirect a travers thuofion de I'offre des biens publics.

En plus, la réduction des dotations budgétaires [esuprogrammes sociaux a provoqué une baissesdgisdaction des besoins de base de santé et atéxuc

Mais les études statistiques n'ont pas clairement d¢éngoe I'ajustement avait conduit aux réductiomses dépenses surtout que dans les budgets natidna
n'était pas possible d'envisager I'ensemble dendépedans ce contexte d'ajustement sur aide extérie

Danstous les cas, durant cette période d'ajustemdnt,donstaté l'accroissement de personnes vizasttessous du seuil de pauvreté, la hausse ddratritaon
des enfants, une diminution de niveau d'instructioe recrudescence des maladies transmissibles etc

Cependant la situation pays par pays s'avére encore plogaste en Afrique subsaharienne. L'exemple i) est le cas de la république centrafricaine qui
selon la banque mondiale, en 2002 la dette extérigtieignait 100% de son Pib soit plus d'un nndlia

Aussi, la détérioration des entreprises publiques darteltte garantie représente 8% du PIB pour I'éssepése lourdement sur I'endettement extérieucede
pays. Selon la banque des Etats de I'Afrique clentBCEA), le ratio du service de la dette surrlessources budgétaires est passé de 34.8% en 2B02% en
2003.

Quant au Cameroun qui sur 7 ans, s'est beaucoup détkdetsa dette totale est passée de 126.7% dueRNB95 & 98.1% en 2002. le Cameroun a atteint le
point de décision de l'initiative PPTE renforcé2600 et sa dette s'élevait a la fin 2002 a 850Ramtis de dollar us.

Concernant I'évolution du ratio de service de la dette, @site encore plus nette car sur la méme périod®%e d 2002, le service rapporté aux exportations es
passé de 20.9% a 13.8%

Cette nette performance est due a un réaménagementdigtsalans le cadre du club de Paris pour lesaécké de la période janvier 2001/décembre 2003 avan
le point d'achevement ot le Cameroun a bénéficléadeulation d'une partie de sa dette pouvaninaite 2 milliards de dollar us.

Il 'y a encore 'Ouganda qui fut 'un de premier gapsuvoir atteindre le point d'achévement deititite PPTE en 1999. Selon la banque mondialeressources

dégagées par les allégements ont été investiedalariee contre la pauvreté et ces fonds ont peduidoubler le taux de scolarisation primaire'aigmenter les
dépenses de santé de 270%.

I1.3. Les performances économiques en Afrique subsaharienne

Pendantles décennies 80 et 90, les pays pauvres dedirdu sud de Sahara ont exhibé des résultats mapnes trés frustrants, et insatisfaisants caram b
nombre considérable de pays ont présenté des &xuiar croissance faible (voire de recul) du revpeucapita, de tres fortes inflations et des dliffés de
balance des paiements. Bref, tous les équilibresagaonomiques fondamentaux étaient en péril.

En revanche, vers la fin de la derniere décennigefois, les performances se sont améliorées @vienu per capita a quand méme connu des prognes)ibée
minimes.

Cette amélioration de la conjoncture a été non seuleffeeintit du redressement des termes de I'échamge anssi parce que de nombreux pays se sont engagé
mener des politiques macroéconomiques saines, axngérer leur économie, a l'apparition de la bogoevernance suite aux investitures des pouvoirs
démocratiguement élus. Et la ou les autoritésigoés ont tenu le cap, la croissance s'est aceéiings la mesure du possible et la pauvreté aérecul

Du moins, malgré des progres récents, dans la majdeitpays africains, la croissance demeure toujoagge, les niveaux de vie sont autant trés lzapauvreté
reste encore chronique. Les indicateurs d'éducaticle santé, quant a eux, sont toujours médi@tretans certains pays, le rythme de créationspitemarrive
pas a emboiter le pas de celui de population agtiaedissante.

Les économies de la plupart de ces pays sont restiéesiérci des aléas climatiques (sécheresse, itiondg et sont souvent dépendantes des aidesexts
concessionnelles.

Egalementl'émergence de plusieurs conflits armés dans barbre de pays, assombrit les perspectives éconemidgila région et la propagation de la pandémie
de VIH/SIDA continue a diminuer la productivité ldemain d'oeuvre.

Néanmoins, il y a des facteurs demeurant encore en Afriquesaiarienne sont toutefois défavorables a I'épasemient de processus du développement

économique et de la relance d'une croissance mmbbvoﬁs(*) : L'insuffisance des infrastructures, les caremgebadministration fiscale et du recouvrement de
Iimpdt ; des politiques fiscales et d'investisseteesoumises davantage a quelques individus cdsleptqu'a des regles transparentes ; l'accesélimiix
technologies de l'information ; le manque d'équipets de communication ; I'état embryonnaire dedcs financiers ; la faiblesse de I'appareil jiaiie etc.

Cependant certains pays en particulier, ont enregistrémiformances économiques tres manifestes avecraissance économique toujours a la hausse depuis
la fin des années 90 jusqu'a ce jour d'aujourdémiie autrd ©) :
@ Le Botswanaqui demeure I'une des économies en développerepids performantes du monde. La croissance pitaiction par habitant supérieure a 7%

l'an a fait que ce pays - qui auparavant était ¢érpprmi les plus pauvres de la terre lors de sorssion a lindépendance en 1966 - soit consitiEros jours
comme une économie a revenu intermédiaire.

Ces succes durables ont été facilités par desoquel monétaires et budgétaires trés prudentesi, @arsune exploitation efficiente des ressourcegrales et leur
utilisation afin de stimuler l'investissement déessinfrastructures et les services sociaux notamhfaesanté et I'éducation ;

@ Le Cameroun, apres une décennie de récession caractériséaguaavation de la pauvreté, la dégradation dieastructures, I'accumulation d'arriérés internes
et externes gigantesques et surtout une corruptidémique, a réalisé un programme d'ajustemeriegibon avec une relance de la croissance durable

En effet, ce programme avait comme priorité la isation macroéconomique, une reforme des finaqedsiques centrées sur la refonte du systémel fisca
régulation du transfert de la totalité des recqitesolieres au budget.

Principalement, le Cameroun a placé la bonne goavee au centre du programme des reformes erainsgir la passation des marchés, les secteuddigrétiet

forectiere ainci miie lec travany niihlice -
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@ L'Ouganda, quant a lui, a enregistré des succes tres netaeledant la décennie 90 au cours de laquelle yegeéalisé une croissance rapide accompagnée
d'un faible taux d'inflation et a réussi a fairgresser sensiblement la pauvreté suie a une b@pfieagion des politiques de l'initiative PPTE ddrgst le premier
a atteindre le point d'achévement.

Par ailleurs, les dépenses publiques destinéesaintien et a I'épanouissement du capital humaitaggiculture, au réseau routier, a l'alimentateneau ont
augmenté ces derniéres années en proportion datRi& rapport aux dépenses de I'Etat ;

@ Le Rwandaa connu également comme I'Ouganda des solidesrpenices économiques juste aprés la guerre ehéeigie de 1994.

Cette reprise fut facilittée par une politique bud@é avisée ayant jeté les bases d'une reprisderaies efforts de reconstructions destinés a paamia
réinstallation des réfugiés et des personnes dégda®venues au pays etc.

Puis I'économie a réalisé des reformes structsratiéamment sur la fonction publique avec I'adoptioine nouvelle grille salariale et son relévenetié Rwanda
a adopté une nouvelle législation des banques cocmates ;

@ La Tanzanie, étayée par une politique budgétaire rigoureeserdsultats macroéconomiques enregistrés suritapél 996-1999 a été généralement bons.

Le systeme de gestion de trésorerie adopté a &#viarimaitrise des dépenses publiques, et desgrognsidérables ont été accomplis sur le plactstel aussi &
savoir des reformes fiscales importantes, un caeigestion monétaire et du développement du sefitemcier a été mis en oeuvre.

En définitive, pendant que d'autres pays de I'Afriqubsaharienne progressent, certains pays stagmesreeavec des graves crises économiques duesaas&sc
citées ci haut et surtout le probleme de la dette aon service de la dette constituant une impasseles économies pauvres.

Chapitre trois
VERIFICATION EMPIRIQUE DES HYPOTHESES RETENUES

Dansce chapitre, il sera question pour nous de vérlifiethypothéses que nous avons émises dans niogr@viction.

II1.1. Vérification de la 1ére et 2éme Hypothése

La premiére hypothése est I'existence d'une relation non liréstitre la dette et la croissance tandis queclansie est que le paiement futur de la dette dgarit
son encours en augmentant la probabilité d'un asenment de la pression fiscale, décourage lestisgements domestiques et étrangers.

Cesdeux hypothéses décrivent la théorie de surendetteou debt overhang qui consiste a I'existenaged'alation entre la courbe de Laffer de la dettta e
croissance. Elles vont étre modélisées par cettatian de modéle de croissance :

1.1. Présentation du modéle et des variables

Le modéle que nous utilisons pour estimer les effeti dette sur la croissance a une forme quadeaéts'écrit comme suit :
Txcroisit = j + 1(Pnbhab)jit.1 + 2Texchit + 3Txpopit + 4Apdit

+5Txinvit + gDeficitjt + 7Openit + gServexpt

+ gDextit + 10(Dext)it2 +it

Ou les différentes variables représentent ce qui su

@ Txcrois: le taux de croissance réelle par habdarPIB ;

@ Pnbhaby: le revenu national réel par habitant décalé daérde ;

@ Texch : les variations des termes de I'échange ;

@ Txpop : le taux de croissance démographique ;

@ Apd : lindicateur de | “aide publique au dévelement de tous les bailleurs des fonds ;

@ Deficit : le solde budgétaire de 'administrateamtrale en pourcentage du PIB ;

@ Open : un indicateur de l'ouverture commercikgle éxportations et les importations en pourcendage|B) ;
@ Servexp : le total du service de la dette (puigligt privée) en pourcentage des exportations ;

@ Dext : les variables indicatives de I'encoursadgette en valeur nominale soit en pourcentagexigsrtations soit en pourcentage du PIB ;

[%] Dext : ces mémes variables de I'encours de la detteqetiisfois ci élevée au carré ;

: Ceci représente les perturbations aléatoirggtisuivent une loi normale de moyenne nulle etadiance constante.

Nousavons introduit des variables de contréles caryila pas que la dette qui influe sur la croisearig'ou, cela s'avere pertinent de les introduire.
Il s'agit du revenu réel par habitant qui est dégualg vérifier I'hypothése de la théorie de la cogeace des modeéles de croissance de Barro.

Dans ce cas, le signe attendu pour son coefficient &oé négatif ; le taux de croissance démographiqie taux d'investissement reflétent limpactfakteur
capital physique et capital humain dans le procesguproduction, cependant, le coefficient du tdencroissance démographique est attendu négatiistgne
celui du taux d'investissement positif.

Les termes de I'échange sont mis pour capter lessefifetchocs extérieurs dans ces économies surteutiqplupart est dépendante et exportatrice deirest
premiéres ; et ces économies sont pratiquemenérabites a ces chocs mais le signe attendu esif posit

Le solde budgétaire est inclus pour voir I'impact pieltigues du gouvernement et du budget sur lssance et doit avoir un signe positif.

L'indicateur de I'ouverture commerciale avec unesigositif est introduit pour stimuler la productévia travers les transferts des connaissances dtéaeéfices
efficients ; 'aide au développement publique estliélisée pour voir son importance dans ces écorsaghidoit avoir un signe positif.

Enfin, pour faire la distinction entre I'effet d'éviatide la dette et la thése du surendettement (delhang) c'est a dire I'existence d'une relatidneda courbe
de Laffer et la croissance, nous avons utilis&leise de la dette rapporté aux exportations enltisateurs de la dette au premier et second degré

Le ratio service de la dette exportation doit avairsigne négatif pour illustrer cet effet d'évictiamdis que pour I'existence de la thése du sutemdent, il faut
que le signe du coefficient de la dette soit posttcelui de la dette au carré négatif.

Ainsi, le pic de notre équation quadratique va idemtiieniveau du stock de la dette ou I'impact maaigite la dette sur la croissance devient négatif.

1.2. Les estimateurs du modéle
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Afin de parvenir aux résultats, nous utilisons dewhouis d'estimation : I'estimateur within des effiass individuels et I'estimateur de la méthode d®ments
généralisés (GMNBg(*).

L"avantage des effets fixes est qu'ils fournissesitedéimations tenant compte de la présence des sffécifiques pour chaque pays qui peuvent émeadiité et
I'historique des institutions, les politiques d'ettements respectifs de chaque pays...

Cependant avec des données de panel, la présence d'effesseist biaisée par la présence de la variabel@®du revenu per capita

Par conséquent, pour contourner ce probleme de Iniaisduit par la présence de la variable décaléesfuiorrélée avec les effets individuels, noumnalltiliser
la méthode des moments généralisés (GMM) qui viagearce biais et 'endogénéité de certaines viesalpar exemple les investissements.

L'estimateur GMM a plusieurs avantages car il esuste a la mauvaise spécification du modéle puisspedérivation ne requiert pas dhypothéses
distributionnelles particuliéres sur les resifife ; il est plus proche de la relation théorique aetrestimateur est choisi de sorte a minimiseidedce pondérée
entre les valeurs théoriques et les valeurs obssiR® .

Dansle cas ou les effets spécifiques sont corrélés lgrégresseurs, nous avons deux possibilitéstpmuwer les estimateurs convergents et sansbfdls
Soit, on estime le modéle en différences premiétd'sn utilise les variables a niveau décaléesntermstruments soit on conserve le modele a nieeais cette
fois ci on utilise les variables en différencesnpigres décalées comme instruments.

Cependant c'est le deuxiéme type d'estimation qui est pftisient que le premier.

1.3. Les données

Notre analyse empirique utilise un panel de 10 pay$Adedue centrale qui sont tous éligibles a la lig&ipour la réduction de la pauvreté et pour Eissance du
Fmi et ont déja atteint le point de décision datidtive PPTE pour les uns et d'autres le poiatliBvement de cette méme initiative. Ces donnéegat la
période de 1980 a 2000 car c'est durant cetted®jae le probléme de la dette est en ébullition.

Pour la période 1980 a 1988, la grande partie des drnsé retrouve darBBonnées économiques et financiéres sur I'Afrideela banque mondiale et du
Programme des nations unies pour le développerR&HD).

La suite c'est a dire de 1989 a 2000 a été recuddiisAfrican Development Indicator ADI 20@ la banque mondiale sauf le service de la dett¢ une partie

est disponible sur le site web des nation €L et une autre darGlobal Development Finance 2004 la banque mondiale. Le stock de la dette dainsrpays
et d'autres variables a été récolté datasld Development Indicator 20@f la banque mondiale.

1.4. Résultats et interprétations économiques

De prime abord, la matrice des corrélations (en annegafirme la théorie avec les effets de différefatsteurs de la croissance. On remarque que les deu
corrélations entre la croissance et le solde baitgéet la croissance et les investissements ssnplus grandes et ont respectivement le signadattd 'aide
publique au développement, les indicateurs de tgedie taux d'ouverture commerciale, le servicdaddette, le taux de croissance démographique tsoist
négativement significatifs tandis que les variaties termes de I'échange, quant a lui, est sigtiifament positif.

Cependantle revenu réel per capita a une corrélation négattwnon significative avec la croissance telle lquéaéorie de la croissance le suggére : les dmnné
n‘ont mené a la théorie de convergence absoluelde/.S

Ensuite, concernant les variables de contrdles, comme lenmdetableau ci dessous, qui se lit comme ceci :

@ Le coefficient du revenu réel pare téte d'habiést, dans toutes les régressions (GMM et Effrés) significativement négatif corroborant airisypothése de
la convergence conditionnelle. Ces résultats cpaomdent a ceux trouvés par Patillo et al (200Z)letent et al (2003) ;

@ Le taux dinvestissement est aussi significatifdtoutes les régressions avec le signe atteadughlil est considéré endogéne dans le systeme GMM
Par contre, il tend a étre plus élevé dans leesdgns des effets fixes pour refléter probableneehitis introduit par son endogénéité partiale ;

@ L'aide au développement est significatif au syst&SMM mais a un coefficient tres faible dans teues régressions justifiant sa médiocrité malgréimpact
significatif sur la croissance ;

@ Le coefficient du taux d'ouverture commercialeant a lui, a un signe négatif et est non sigrtifis@ulant dire que l'ouverture commerciale n'a pgdmpact sur
la croissance ;

@ Le coefficient de taux de croissance démograghitest pas significatif et n'a pas le signe atterwhtrairement a la littérature sur la croissgnce

@ Le solde budgétaire a un impact positif sur Eissance et son coefficient est significatif danges les régressions. Mais il est élevé aux eftets peut-étre
puisqu'il est spécifié comme une variable endogéngystéme GMM ;

@ Les variations des termes de I'échange ont uadhysitif sur la croissance et restent non sicatif/es dans toutes les régressions mais failbleses pays sont
tres vulnérables aux chocs extérieurs.

Tableau 4: Impact de taux d'inv et la dette sur lacroissance

Variables Effets fixes GMM Effets fixes GMM
Lpnbhab(-1) | -2.6 (0.004) -4.33 (0.02) -2.55 (0.004) -4.47 (0.02

Texct 0.04 (0.11) | 0.006 (0.87) 0.047 (0.12) 0.008 (0.82
Ltxpop 2.01(0.29) | 2.06 (0.43) 2.02(0.29) 2.13(0.40)
APD 0.0017 (0.62)0.005 (0.009)0.0017 (0.62)0.005 (0.008
Servexp | 0.036 (0.40)| -0.151 (0.13) 0.035 (0.46) -0.14 (0.14
Deficit ~ |0.37 (0.0069) 0.22 (0.208) 0.37 (0.0068) 0.21 (0.23)
Txinv 7.44 (0.000) 0.57 (0.005) 7.40 (0.00C 0.58 (0.0004;
Oper -0.049 (0.30) -0.035 (0.58) -0.047 (0.39) -0.05 (0.41
Ldepib | -0.92 (0.69) -1.40 (0.78) -1.73 (0.45) -2.17 (0.63
Ldepib2 | -0.93 (-0.41) -0.56 (0.81) -0.54 (0.64) -0.13 (0.95
Ldexp 5.6 (0.36) | 29.44 (0.08) 5.95 (0.67) | 33.87 (0.17
Ldexp2

C
N° Obse 200 200 200 200
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N°Pay: 1C 1C 1C 1C
R square 0.22 0.12 0.27 0.12
DW 01.87 - 2.002 -
Prob Fisher(1 ~ 0.0002 0.04 0.0008 0.04¢

(1) la plue-value concernant le systtme GMM

Lesvariables de contrdles sont complétées par le datiservice de la dette aux exportations quisiglee attendu (négatif) pour son coefficient et sigmificatif.
Dong, le service de la dette n'a pas d'effet direci@aroissance pareillement aux résultats de Patllal (2002) qui concluent que c'est plutdtitéfhce ou la
qualité de linvestissement et non son volume quevgit venir I'explication du fait que dans le miedéstimé, le taux d'investissement est inclus cemariable
explicative et maintenu constant.

Quant a nos résultats, on dira qu'il n'a pas d'effedisur la croissance puisque ses effets peuvenasiester a travers son impact sur les investiesés.

Ainsi, pour confirmer cela, nous allons estimer un medéhvestissement pour illustrer le lien entreifegstissements et le service de la dette (eféetation).

Concernant les coefficients des indicateurs de la dette dauvanominale ; contrairement aux résultats de @hnet al (2003), nos estimations empiriques
montrent qu'il n'a pas forcément une relation mugeire entre la dette et la croissance car tausdefficient sont négatifs et n'ont pas le sigtenau.

Dong, l'existence d'un seuil critique qui rendrait taissance négative s'avére peu probante dans TS Rfenus, nous pouvons dire que chaque payprpee
politique d'endettement extérieur et peut-étre,qubapays peut avoir son niveau intolérable ou kiedeeut compromettre ses activités productivesost
I'existence d'un seuil critique unique pour tossgays.

A propos de la théorie du surendettement (debt engdhil n'a été vérifié dans nos estimations. &et désincitatif a travers une taxation margirddela dette
sur les investissements suite a une grande prdbads 'accroissement de la pression fiscale ig&téralement tres faible sinon pas évidente.

Celas'explique dans le fait que le systéme fiscalpdgs pauvres est généralement trés mal structum@ @intribue guére a la croissance économiquesipays
africains.

Une étudé30) économétrique qui a été réalisée montre que dsED, la fiscalité considérée isolément de leed€p publigue pénalise la croissance
économique et qu'elle la pénalise d'autant pludajpert des taxes assises sur le commerce ini@mabest élevé.

Encore, I'accroissement de la pression fiscale dansdgs africains n'a pas d'effet considérable suiniesstissements privés car son systéme fiscalegattérisé
par des exonérations fiscales trés élevées, uneption vive faisant que les recettes publiquesrgaiétournées.

Il sied également de noter que dans les pays pawesesndettés africains surtout, l'investissemahlip constitue le moteur principal de la croissafClement et
al (2003) I'ont démontré empiriquement).

En outre, ils ont de grandes difficultés a préletiemddt ; c'est ce qui fait une application diffecilles théories de debt overhang dans ces pays.

Une autre étude empirique de Birdsal et al (286@ montre qu'il n'y avait pas debt overhang dang#gs pauvres car les transferts nets moyens adgsti de
ces pays sont restés positifs pendant toute leedigé&on étude (1979-199) en constituant en moyE2ftedu PIB soit environ la moitié des recettesligubs.

Il suffit de pousser trés loin des analyses pour siole probléme de la dette des pays pauvres efstitlel'insolvabilité (le remboursement n'est phoigsini
aujourd'hui, ni dans le futur) ou dilliquidité® @ébiteur a une difficulté de trésorerie mais pppayer dans le futur).

IIL.2. Vérification de la 3éme hypothése

Elle s'énonce comme ceci : le service de la dette ixga les ressources destinées a l'investissepudatic constitue un frein a la croissance, cettgotiyese
décrit ce que la théorie appelle I'effet d'évictitenservice de la dette.

Précédemment nous avons trouvé que le service de la dettaib'pas d'effet direct sur la croissance ; et pmmfirmer que ses effets se manifestent a travers s
impact sur les investissements, nous allons maadés investissements :

Pr 5 .2
Txinv=Ri+(0penjs+o Aidej +@yServexp jp+@ g Dextp+ps Dextir =+,

Dans notre modéle, par manque des données suffisamtdessinvestissements publics, nous retenonsnlessiissements totaux surtout que les investisssmen
privés ont une part faible dans le total dans ¢emémies pauvres.

Comme variables explicatives, nous avons retenu le nevéel par téte d'habitant pour déterminer le nivda développement économique du pays, l'aide
extérieure car elle permet aux gouvernements diseéaussi des investissements publics et nousans aussi le taux d'ouverture commerciale car &lune
relation positive avec les investissements.

Nous ajoutons aussi le ratio du service de la detteexyportations et les deux variables indicativedaddette en valeur nominale pour voir son impactles
investissements.

Dansce modele, nous n'allons qu'utiliser les estimatees effets fixes car le probléme de biais rtexikis.
Lesrésultats sont résumés dans le tableau ci-dessous

Tableau 5: Impact du service de la dette sur les wrestissements

Variables ‘ Effets fixes
AIDE 0.01 (0.03)

0.01 (0.03)
LPNBHAB | 4.75 (0.000)

4.71 (0.00)
SERVEXP -0.01 (0.037)

-0.01 (0.037)
OPEN | 0.17 (0.000)

0.17 (0.00)
LDEXP | 5.16 (0.000)

-7.1 (0.00)
LDEXP2 | -3.53 (0.000)

2.6 (0.006)

LDEPIB |-13.06 (0.016
-41.28 (0.000)

LDEPIB2
C
R squarred 0.72 0.73
DW 2.20 221
Prob Fishe 0.000 0.0000
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Les résultats de ce modéle des investissements pamaigst intéressants. L'ouverture de I'économie®gpports d'aide extérieure ont des signesdatseet sont
significatifs ; cela peut vouloir dire qu'ils serabt doper ou stimuler les investissements. La leadssevenu réel par habitant motive égalemenekitissement
dans les pays pauvres trés endettés africainsefEebtendu, les variables de la dette en valemimale sont aussi significatives.

Cependant nos résultats confirment I'hypothése selon ldgualhausse de service de la dette (a différemigdiencours de la dette) évince l'investisseraenet
effet d'éviction s'amplifie dés lors que le ratiogkrvice de la dette aux exportations croit.

Donc, en moyenne, pour chaque point d'augmentatioredice de la dette, l'investissement des pays pawsst réduit de 0.01 point de pourcentage du P4B.
ailleurs, il apparait étonnant que cette réductimit tellement si minime et cela pouvait signifipre l'investissement dans les pays pauvres tresttéadh'a pas été
considérablement touché par le poids de la detéienre.

CONCLUSION GENERALE

Notre étude tente de donner, dans la mesure du possieleéponse d'analyse sur limportante questiondtitite qui concernent tous les hommes politigless,
organisations non gouvernementales, les institsitiitmanciéres et toute les populations pauvresadeerre qu'est I'impact de la dette sur la croissates
économies des pays pauvres.

Elle comporte trois objectifs spécifiques qui premiéretrest de vérifier les effets de la dette sur Gissance a travers l'effet d'éviction du servicdaddette sur
les investissements, puis l'existence d'une relatitre la courbe de Laffer de la dette et la sevise et enfin, de savoir comment cet effet deetéedsur la
croissance va se manifester.

Afin de parvenir a nos résultats, nous avons employéadtele d'équation de la croissance en incluanindiisateurs de la dette en valeur nominale rappswie
aux exportation soit au PIB et un autre modeleudiign des investissements en incluant cette éaiatio du service de la dette aux exportations.

En utilisant les données de panel de 10 PPTE éligiblésitiative en faveur des pays pauvres treettdd pendant la période de 1980 a 2000, nous asgndeux
méthodes économétriques (effets fixes et systemdiEhdur tenir compte de certaines variables etedfets spécifiques de chaque pays.

Par conséquent, les principaux résultats auxquels avolss aboutis se résument en ceci :

@Il n'y a pas forcément une relation non linéainere la dette extérieure et la croissance des payvres. Ce qui implique qu'il est difficile d&efminer un seuil
standard et critique de la dette qui rendrait tassance négative pour les PPTE.

Mais il est généralement admis qu'un stock conalrléret excessif de la dette peut entraver I'effarte croissance durable a un certain niveau ;

De ce fait, tous les pays pauvres n'ont pas canpuobléeme de la dette pour une méme cause, gt que chaque pays peut avoir son seuil regpecta dette
peut rendre la croissance négative car chaque ags propres réalités économiques, ses proptessiias et méme une politique d'endettement idpime
soi-méme ;

@ L'hypothese de fardeau excessif de la dette audkndettement (debt overhang) ne s'appliquewpaPRTE africains au regard de nos résultats.

Cette théorie qui avance que le flux financier saté représente un déterminant positif pour lassance mais a une limite. Et qu'au-dela de cietiee| le stock
excessif de la dette peut dissuader via I'accnmisaéde la pression fiscale, les reformes gouveenéaes ainsi que la croissance économique.

C'est cette théorie qui a comme conséquence lztiédule la dette au-dela de ce seuil pour relates€conomies des pays pauvres tres endettéatiieit
PPTE).

En revanche, il s'avere que dans les pays pauesesgformes fiscales n'ont pas des effets coradits sur la croissance du fait de I'existenceedesérations
fiscales tres large et une corruption remarquable.

Il semble que les PPTE sont caractérisés non seatepar un niveau élevé de la dette extérieure égatement par leurs médiocres performances écones)i
des politiques inadéquates, des gouvernements ébstéutions faibles avec une capacité admirtiveaet de gestion tres limitée.

C'est ce qui fait que cela s'avére assez dur d@rssiva faible croissance est causée par l'actation de la dette et si la dette décourage l'itisesment et la
bonne action politique et ainsi dissuader la ceoiss.

Donc, I'évidence économétrique de I'impact négitifa dette sur la croissance parait non concleginen concluante.

Rappelons tout simplement que cette théorie dunsleteement fut développé initialement pour rendmmpute des problemes de la dette extérieure véauepa
pays a revenu intermédiaires ; Dans lesquels f@yspde de financement extérieur se distingue tle gauvre et dont la plupart ne se retrouve pas dies PPTE
africains. Ceux-ci n'ont pas d'accés au financeimevi.

Du moins la question essentielle serait de savt#sgpays pauvres sont insolvables ou illiquidesrmarriver a arbitrer entre réduire la dette oétgrde nouveau.
Selon nos estimations, il ne semble pas un probtimsolvabilité.

D'ou, il est nécessaire et avantageux d'adoptrdéégie de continuer a préter aux PPTE et ainitgr d'un probable retournement de la tendance ;

@ D'aprés nos estimations, I'hypothése d'effeialiém du service de la dette sur les investisseésndans les PPTE existe mais demeure trés faibleota chaque
point d'augmentation du service de la dette, lesstissements en général des PPTE décroisser@pdint du pourcentage du PIB.

Donc, a en croire a nos résultats, I'allégemera dette au titre de l'initiative PPTE n'aura pasfet sur les investissements.

Cela se justifie du fait que les PPPTE africaingetilent souvent de l'aide extérieure et en comsitéu'ils recoivent un volume non négligeable dess et
d'importants transferts nets positifs, on ne popamévoquer I'éviction des dépenses publiquete g@rvice de la dette car ce dernier est finaacdgs dons.

En conséquence, étant donné nos résultats empiriteeesffets de la dette sur la croissance, nousmesma méme de proposer des suggestions aux asitorité
politiques et économiques des pays pauvres etatikuitions financieres internationales qui regatgeus les créanciers bilatéraux et multilatéramxes termes :

Pour la communauté internationale, nous dirons ce wjtii

@ De faire des études empiriques tres approforidigsant que des PPTE homogenes pour pouvoir aréivééceler si le probleme est celui de manque des
liquidités ou d'insolvabilité. Car avec linitiaéVPPTE et sa réduction, rien ne stipule que lelgnub de la dette va étre réglé pour les pays pauwes endettés
surtout africains ;

@ De ramener les fortunes détenues dans les banga&entales (dette odieuse) des dictateurs afsiceonstituant des dettes pour le pays a leuritprofi
annuler I'équivalent de cette immense somme déteupar ces dictateurs ;

@ Par rapport a nos résultats, I'aide internatem@alin impact sur positif sur la croissance efrlesstissements mais fiable, alors il serait midien accroitre
comme l'ont souhaité les présidents africainsdoarguatrieme sommet de |'union africaine a Abujguéiet 2005.

Donc, une additionnalité des transferts dans leecdd I'aide publique au développement pour stinerieore la croissance des PPTE.

Et aux pays débiteurs, nous allons suggérer ce dui sui

@ La mise en place des reformes économiques quedinciter a investir plus et une intégration geditiques macroéconomiques, fiscales, sectorigllie
doivent changer la tendance de la croissance posiriavestir et avoir des ressources afin de bigmtroler le problémes économiques internes et piesdre le
train de processus du développement économiqueypeucroissance durable ;

@ Un accroissement des exportations pour ainséréfirablement cette impasse économique due auumates recettes en devises dans ces pays.

Cela notamment en diversifiant leur exportationrpdriter d'étre vulnérable au choc extérieur.
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Et les partenaires commerciaux internationaux ddiaire en sorte que les produits exportés desEPB&fficains prennent place aux marchés américains,
européens et asiatiques.

Ainsi, avec des recettes d'exportations excessiwe$PTE auront moins de problémes des deviggasencore, moins de difficultés pour honorer l3ééace le
service de la dette.

En définitive comme tout travail, notre étude pourrait avoir lileites inhérentes au traitement des données tgllede manque de la donnée relative aux valeurs
actualisées nettes de la dette qui tiennent cothptaux concessionnel dont la plupart des PPTEaifis a bénéficiés.

D'ou, nos recommandations, interprétations et résuditent étre pris avec mesure.

PARTIES ANNEXES

1. Estimateur de la Méthode des Moments Généralisés

Le point de départ de cette méthode réside dans l'existence d'une relation théorique que les parameétres considérés
doivent satisfaire. L'idée de base est qu'il faut choisir les estimateurs des paramétres de telle sorte qu'ils soient le
plus proches de la relation théorique. Ces estimateurs sont choisis pour minimiser la distance pondérée entre les
valeurs théoriques et les valeurs observées. Autrement, on introduit un ensemble de paramétres auxiliaires,
facilement estimables, et 1'on estime les parameétres du modele a partir de ces estimatuers auxiliaires. Toutefois, s'il
on retient un nombre important des parameétres auxiliaires que des paramétres d'intéréts, cela devrait améliorer la
précision des estimateurs des moments. Notons que l'estimateur GMM (Generalized method of moments) est
robuste au sens ou il ne nécessite pas des informations particuliéres sur la vraie distribution des erreurs.
L'estimateur GMM consiste en une restriction sur les moments, appelée conditions d'orthogonalité : E (W', X,) = o
(1) Ou W' est un vecteur des parameétres auxiliaires, X, un vecteur des parametres d'intéréts et un vecteur des

parameétres inconnus. En notant G (X, W, ) la contrepartie empirique de (1), il vient :

1 .
— WX =ciWX.8)
N (2) L'estimateur GMM de est tel que la moyenne empirique G (X, W', ) soit aussi proche de zéro. Cet

estimateur est alors la valeur de qui minimise la fonction critére suivante : G' (X, W',) A G (X, W")) (3) Ou A est une
matrice de pondération, de poids ou de distance. Si le systéme est juste identifié, le nombre des paramétres
d'intéréts égale celui des parameétres auxiliaires, la fonction critére (3) est minimisée pour la valeur de vérifiant : G
(X, W',) = o Signalons que de trés nombreuses méthodes d'estimation sont des cas particuliers de la méthode des
moments généralisés. Ainsi, I'estimateur des moindres carrés ordinaires est un cas particulier de l'estimateur GMM

en posant que les variables endogénes et exogénes ne sont pas corrélées avec le terme résiduel.

2. Outputs des estimations

Tableau 6: estimation de within avec dette/pib

Dependent Variable: TXCROIS
Method: Least Squares
Date: 01/14/06 Time: 13:17
Sample(adjusted): 2 200
‘Included observations: 196
‘Excluded observations: 3 after adjusting endpoints
‘ Variable Coefficient Std. Errdr t-Statistic Prab.
c 18.85207 7.695677 2.449696 0.0153
LPNBHAB(-1) | -2.762817 0.9011513.06587  0.0025
TEXCH 0.041704 0.030377 1.372874 0.1715
APD 0.000917 0.003519 0.260655 0.7947
LTXPOP 2375701 1.907803 1.245255 0.2147
| SERVEXP 0.005483 0.043105 0.127198  0.8989
| TXINY 0.470486 0.104114 4.518945 0.00D0
| DEFICIT 0.434792 0.136100 3.194656 0.0017
OPEN -0.064350 0.0497361.29385! 0.1974
LDEPIB -0.577571 2.3512990.24563/ 0.8062
LDEPIB2 -0.933932 1.1397590.81941 0.4137
D1 3.555428 3.423063 1.038669 0.3004
D2 -0.451753 3.0375990.14872!| 0.8819
\ D3 -1.935853 2.5306800.762241  0.4469
\ D4 0.666388 2934215 0.227109  0.8206
\ D5 0.172904 2941162 0.058788 0.9532
D6 -1.176215 2.9358300.40064, 0.6892
D7 2794441 3.400393 0.821800 0.4123
D8 -4.933572 3.6357121.35697! 0.1765
D9 -0.513478 2.9866560.17192.  0.8637
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R-squared 0.275222 Mean dependent ar 1.842857
Adjusted R-squared  0.196979 S.D. dependentvar 7.38541
‘S.E. of regression 6.797395 Akaike info criterion G4®7
‘Sum squared resid 8132.006 Schwarz criterio 7.101908
‘Log likelihood -643.2059 F-statistic 3.517580
‘Durbin-Watson stat 2.006632 Prob(F-statistic) 0.000005

Tableau 7: estimation de within avec dette/exportadn

Dependent Variable: TXCROIS
Method: Least Squares

Date: 01/14/06 Time: 13:18
‘Sample(adjusted): 2200
‘Included observations: 196

‘Excluded observations: 3 after adjusting endpoints

‘ Variable Coefficient Std. Errdr t-Statistic Prab.
c 21.04443 14.65775 1435721 0.1529
LPNBHAB(-1) | -2.735285 0.9047243.02333i 0.0029
TEXCH 0.041395 0.030352 1.363813 0.1744
APD 0.000945 0.003519 0.268665 0.7885
| LTXPOP 2379889 1.907609 1.247577 0.2138
| SERVEXP 0.005458 0.043098 0.126648 0.8994
| TXINY 0.467935 0.104138 4.493412  0.0000
| DEFICIT 0.434998 0.136058 3.197142 0.0016
OPEN -0.061663 0.0498171.23780.| 0.2174
LDEXP -1.733347 2.2854640.75842; 0.4492
LDEXP2 -0.368872 1.1781060.313101 0.7546
D1 3.637165 3.420753 1.063264 0.2891
\ D2 -0.390532 3.0363330.12862| 0.8978
\ D3 -1.895929 2.5395900.74654!  0.4563
\ D4 0.743085 2935547 0.253134 0.8005
\ D5 0.212515 2938622 0.072318 0.9424
D6 -1.096113 2.9350620.37345!| 0.7093
D7 2.904663 3.396796 0.855119 0.3936
D8 -4.856862 3.6297101.33808! 0.1826
D9 -0.486829 2.9837610.16316! 0.8706
‘R—squared 0.275430 Mean dependent var 1.842857
‘Adjusted R-squared 0.197209 S.D. dependentvar 7.38541
‘S.E. of regression 6.796422 Akaike info criterion &¥80
‘Sum squared resid 8129.677 Schwarz criterio 7.101622
Log likelihood -643.1778 F-statistic 3.521192
Durbin-Watson stat ~ 2.007274 Prob(F-statistic) 0.000005

Tableau 8:Estimation GMM avec dette/pib

Dependent Variable: TXCROIS

Method: Generalized Method of Moments

Date: 01/18/06 Time: 09:31

‘Sample(adjusted): 3181

‘Included observations: 179 after adjusting endgoint

No prewhitening

Bandwidth: Fixed (4)

Kernel: Bartlett

Convergence achieved after: 10 weight matriciegpfdl coe

iterations
‘Instrument list: D(TXCROIS) D(LPNBHAB(-1)) D(TEXCHP(LTXPOP)
‘D(APD) D(SERVEXP) D(DEFICIT) D(TXINV) D(OPEN) D(LDEIB)

ID(LDEPIB2)

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic ~ Prob
c 2944941 16.89479 1743106  0.0831
LPNBHAB(-1) -4.336943 1.938552 -2.237207  0.0266
TEXCH 0.006446 0.041848 0.154026  0.8778
LTXPOP 2.064860 2.613222 0.790159  0.4305
\ APD 0.005453 0.002065 2.641009  0.0090
| SERVEXP -0.151259  0.101448 -1.491007  0.1378
| DEFICIT 0.228554 0.181099 1.262038  0.2087
TXINV 0571036 0.160461 3.558730  0.00D5
OPEN -0.035450 0.064594 -0.548820  0.5839
LDEPIB -1.408378 5.037171 -0.279597  0.7801
LDEPIB2 -0.565325 2.258483 -0.250312  0.8027
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‘R—squared 0.119854 Mean dependent vad 1.77039
|Adjusted R-squared 0.067464 S.D. dependent var| 6.07042!
‘S.E. of regression 5.862083 Sum squared resid ‘ 5773.15
‘Durbin-Watson stat 1.710482 J-statistic ‘ 0.04542:

Tableau 9: Estimation GMM avec dette/export

‘Dependent Variable: TXCROIS

‘Method: Generalized Method of Moments

Date: 01/18/06 Time: 09:32

‘Sample(adjusted): 3181

Included observations: 179 after adjusting endgoint

No prewhitening
Bandwidth: Fixed (4)
Kernel: Bartlett

Convergence achieved after: 12 weight matriciegps8 coe

‘iterations
\lnstrument list: D(TXCROIS) D(LPNBHAB(-1)) D(TEXCHP(LTXPOP)
‘D(APD) D(SERVEXP) D(DEFICIT) D(TXINV) D(OPEN) D(LDKP)

D(LDEXP2)
Variable Coefficient Std. Errgr  t-Statistic ~ Prob
C 33.81051 24.60346 1.374218 0.1712
LPNBHAB(-1) -4.470962 1.959561 -2.281613 0.0238
TEXCH 0.008734 0.041198 0.211999 0.8324
| LTxPOP 2133572 2581795 0.826391  0.4098
\ APD 0.005301 0.002003 2.647066  0.0089
| SERVEXP -0.147657 0.102043 -1447013  0.1498
DEFICIT 0.213474 0.180485 1.182783 0.2386
TXINV 0.582907| 0.161716 3.604503 0.0004
OPEN -0.054244 0.066484 -0.815901 0.4157
LDEXP -2.176813 4.542123 -0.479250 0.6324
LDEXP2 -0.132237 2.568427 -0.051486 0.9590
‘R—squared 0.124803 Mean dependent vaﬁ 1.77039
‘Adjusted R-squared 0.072708 S.D. dependent var‘ 6.07042
‘S.E. of regression 5.845578 Sum squared resid ‘ 5740.69:
Durbin-Watson stat 1.719906 J-statistic ‘ 0.04593!
Dependent Variable: TXINV
Method: Least Squares
Date: 01/20/06 Time: 22:10
Sample: 1 200
‘Included observations: 200
‘ Variable Coefficient  Std. Errdr t-Statisﬂic Prob
\ c -13.06925 5.126555 -2.549325  0.0116
AIDE 0.001213 0.002471 -2.490712 0.0342
LPNBHAB 4.761445 0.590170 8.067921 0.0000
SERVEXP -0.011298 0.030338  2.372409 0.0870
OPEN 0.172154 0.031111 5.533475 0.0000
LDEPIB -7.155756  1.523858 -4.6958(16 0.0Q00
| LDEPIB2 2611271 0747353 3.494028  0.0006
\ D1 4950196 2.115953 2.343717  0.0202
\ D2 0206611 2012250 0.102677  0.9183
D3 4.753549 1.666340 2.852688 0.0048
D4 3.683322 1.939713  1.898900 0.0591
D5 0.501738 1.993377 0.251703 0.8016
D6 4.029906 1.909829 2.110088 0.0362
D7 11.26193 2.094612 5.376617 0.0Q00
\ D8 1148801 2.344449 4.900088  0.0000
\ D9 2385389 1.992298 1197305  0.2327
‘R-squared 0.735212 Mean dependent vaﬁ 17.3215!
Adjusted R-squared 0.713626 S.D. dependentvar 9.22228!
S.E. of regression 4.935210 Akaike info criterion| 6.10728!
Sum squared resid 4481.558 Schwarz criterion 6.37115:
Log likelihood -594.7286 F-statistic 34.0596.
Durbin-Watson stat 2.206456 Prob(F-statistic) 0.00000t

‘Dependent Variable: TXINV
‘Method: Least Squares
Date: 01/20/06 Time: 22:11
Sample: 1 200

Included observations: 200
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16 sur 19 28/07/2007 19:C



Memoire Online - Les Effets de la Dette Extériesme La Croissance e... http://www.memoireonline.ddif§6/291/effets-dette-exterieure-cro

varianie coermcien  >ia. erno -Staustuc Froo

c -41.28530 9.746545 -4.235891  0.0000

AIDE 0.001228 0.002474 -2.496247  0.0320

| LPNBHAB 4758744 0591126 8.050309  0.0000

| SERVEXP -0.011316 0.030377 2.372493  0.0370

\ OPEN 0171222 0031179 5.491518  0.0000

\ LDEXP 5166659 1497983 3.449076  0.0007

LDEXP2 -3539509 0.762927 -4.639501  0.0000

D1 4903493 2.117530 2315656  0.0217

D2 0150129 2013271 0.074570  0.9406

D3 4730356 1.668171 2835655  0.0051

\ D4 3.658096 1.943219 1.882492  0.0613

\ D5 0.441447 1993969 0.221391  0.8250

\ D6 3.980266 1.911292 2.082500  0.0387

\ D7 1119431 2.095342 5.342473  0.0000

D8 1142606 2.345772 4.870918  0.0000

D9 2340733 1993862 1173969  0.2419
R-squared 0.734529 Mean dependent var 17.3215(
Adjusted R-squared 0.712887 S.D. dependent var, 9.22228!
‘S.E. of regression 4941571 Akaike info criterion‘ 6.10986;
‘Sum squared resid 4493.118 Schwarz criterion ‘ 6.37372'
|Log likelihood -594.9862 F-statistic | 33.9404!
|Durbin-Watson stat 2.210681 Prob(F-statistic) | 0.00000!

LES STATISTIQUES DESCRIPTIVES

APD | DEFICIT DEPIB | DEPIB2 DEXP DEXP2 OPEN PNBHAB SERVEXP TEXCH TXCROIS TXINV| TXPOP
Mean 227.7450 -5.155500 86.48500 2445040 394.1650 109.8.10001 752.1500 18.16400 89.58838.78600 |17.32150 2.70500
Median | 183.5000 -4.250000 68.00000 1035500 321.5000086(550.00001 297.5000 14.00000 89.5000@.10000( 14.90000 3.00000
Maximum | 2034.000 6.100000 243.0000 46099.00 2147.0000886,160.0001 5100.000 112.0000 180.30084.4000( 59.70000 15.0000
[Minimum | 35.00000 -26.90000 16.00000 45.00000 67.0000@QA00/5.00000! 80.00000 0.100000 7.900000 -50.20000 1.800000 -21.00000
Std. Dev. | 200.0568 4.874729 50.02593 4626.440 299.314728¢2/25.4301  1094.666 15.37000 20.02649.55178! 9.222285 2.02446
|Skewness | 4.699553 -1.058228 1.085566 5.640847 2.076@A5R7 1.40982 | 2.488725 2.378966 0.485244 -0.758504 1.613233 -6.960521
Kurtosis | 36.94112 4.883159 3.228515 45.93284 9.8611827823 5.53810! 8.092166 12.30248 6.2603346.0803 6.363473 101.897

\Jarque-Bera 10336.19 66.88059 30.71695 16420.88 5360512936 119.936. 422.5430
|Probability | 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.0000@@O00C0.00000! 0.000000

909.7834 96.430#&444.97 ‘181.0253 83121.6
0.000000 0.0000¢)0.000001 ‘0.00000C 0.00000

Observation: 200 200 200 200 200 200 20 200 200 200 200 200 200

LA MATRICE DES CORRELATIONS

\ APD |DEFICIT| DEPIB | DEPIB2| DEXP | DEXP2| OPEN |PNBHAB SERVEXP TEXCH| TXCROIS TXINV| TXPOP
| APD | 1.000000 -0.196527 0.434168 0.144966 0.305313 0.42100H03610 -0.288980 0.081268 -0.218194 -0.041200 -0.24203BL0125
| DEFICIT |-0.196527 1.000000 -0.424584 -0.103089 -0.24586887639 -0.021618 0.1669500.13215. | 0.347015 0.240261 -0.091087 -0.019489
|
|

DEPIB | 0.434168 -0.424584 1.000000 0.199662 0.410691 OSBH0.40723 -0.045708 0.077639 -0.155415 -0.222427 0.096683 0.048765
DEPIB2 | 0.144966 -0.103089 0.199662 1.000000 0.911166 0824 -0.300189 -0.206215 0.493774 0.028556 -0.16591838645 0.060278
DEXP  0.305313 -0.245565 0.410691 0.911166 1.000000 04BI30.359317 -0.325363 0.500594 -0.032320 -0.192474 1951 0.029297
DEXP2  0.421004 -0.387639 0.969053 0.160424 0.343043 QGED.39949: -0.100248 0.013353 -0.110122 -0.193507 0.067504 0.043147
OPEN [ -0.103610 -0.021618 0.407233 -0.300189 -0.35931P94g8 | 1.00000! | 0.491426 -0.29159. 0.088122 -0.018215 0.622178 0.074856
PNBHAB | -0.288980 0.166950 -0.045708 -0.206215 -0.32535300248 0.49142 1.000000 -0.14055 | 0.054086] -0.001504 0.608742 0.082350
|SERVEXP| 0.081268 -0.132152 0.077639 0.493774 0.500594.383B| -0.291591 -0.140557 1.000000 -0.184582 -0.03873804001 0.00732
| TEXCH |-0.218194 0.347015 -0.155415 0.028556 -0.0323201d122 0.08812: 0.054086 -0.18458; 1.000000 0.139766 -0.078412 0.164242
| TXCROIS| -0.041200 0.240261 -0.222427 -0.165918 -0.19247493507 -0.018215 -0.0015040.03873 0.139766 1.000000 0.181904 0.157631
| TXINV -0.242136 -0.091087 0.096683 -0.238545 -0.3119506504 0.62217: 0.608742 -0.10400. -0.078412 0.181904 1.000000 0.106495
| TXPOP | -0.010125 -0.019489 0.048765 0.060278 0.029297 304¥ 0.07485 | 0.082350 0.007328 0.164242 0.157631 0.106495 1.000000
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