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RESUME

Cette recherche analyse 1'impact de I'endettement extérieur sur la croissance économique dans
les pays de 'UEMOA entre 1972 et 2003. Elle a également pour objectif l'identification des
facteurs explicatifs de la croissance. Les estimations du modéle (Stata 8), similaire a celui de
Patillo C. et al. (2002), ont montré que le modéle a effets fixes est meilleur que le modéle a
erreurs composées. Les résultats confortent nos hypothéses; a savoir que la dette extérieure
des pays de 'UEMOA a un impact positif et significatif sur leur croissance. Par contre, il
apparait que les paiements au titre du service de la dette agissent négativement et de maniére
significative sur la croissance du PIB réel. En effet, le service de la dette constitue une
ponction sur les ressources internes qui auraient pu étre utilisées a des fins d'investissements.
Cependant, il convient de préciser qu'au-dela d'un certain seuil, tout nouvel emprunt ralentit la
croissance et l'endettement extérieur devient alors un frein a l'expansion. L'analyse a permis
également d'identifier un certain nombre de variables susceptibles d'influencer la croissance
économique a long terme dans 'UEMOA. 1l s'agit du revenu initial par téte décalé, du ratio
exportations sur PIB, du taux d'investissement, du ratio encours de la dette extérieur sur le
PIB ( qui agissent positivement sur la croissance du PIB réel), du ratio service de la dette sur
PIB et enfin du taux d'inflation (influence négative). Ces variables, bien que toutes
significatives, ne sont exhaustives. Une série de recommandations de politiques économiques
fait suite a ces estimations afin prendre en compte I'épineux probléme que constitue le poids
de la dette.

ABSTRACT

This research examine the impact of external debt on economic growth in WAMEU countries
betwen 1972 and 2003. The second objective is a setting factors that can explain economic
growth's evolution. To achieve these two objectives, one model have beenestimated by the
Generalized Least Square (GLS) method, for the period 1972-2003. The econometric result
made it possible to arrive at the conclusions below : firstly, the conditional convergence
hypothesis is not proved. Secondly, investment is the engine of economic growth in WAMEU
countries. Thirdly, the external indebtedness ratio symbolized the external debt service on
growth domestic product (GDP) and inflation have a negative effect on growth, while export
on GDP ratio, investment ratio and external debt on GDP ratio have a positive impact on this
same growth.

Finally, a "sustainable" external debt and massive investment policy geared toward the
profitable sectors of the economy, particulary the primary sector, are necessary in order to
overcome the current obstacles economic development. The same advice can said of an export
promotion and inflation control.
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1- Introduction générale

Durant la colonisation (et longtemps aprés les indépendances), I’ Afrique a été confinée au
role de pourvoyeuse de matiéres premiéres pour l’industrialisation des métropoles. Une
rétrospective de la période coloniale montre que tous les pays avaient des économies basées sur une
spécialisation selon les dotations naturelles. Ainsi en Afrique de I’Ouest, la Céte d’ivoire, le Mali,
le Niger et le Sénégal avaient des économies de rentes agricoles et mini¢res fondées essentiellement
sur le cacao, le café, le coton, I’uranium, le phosphate et I’arachide. Cette orientation s’est traduite
par une dépendance & I'égard des produits de bases. C’est pourquoi, au lendemain des

indépendances, le continent n’a pas réussi son décollage économique.

Les politiques économiques des années aprés indépendances visaient a transformer
profondément les syst¢mes productifs et les appareils administratifs. L’objectif principal était de
réduire le fossé excessivement profond qui sépare le continent africain des pays nantis en matiéres
de développement économique et social. Pour combler rapidement le retard de I’ Afrique, la solution
de croissance économique élevée a donc été adopté comme stratégie de développement. Cette
croissance exige la mise en ccuvre de vastes programmes d’investissement et la mise en place

d’infrastructures de base nécessaires au développement des activités économiques.

Cependant, face au manque de ressources financiéres, les jeunes Etats se sont trouvés dans
I’impossibilité de mettre en cuvre cette stratégie de rattrapage. Cette situation de besoin de
financement a donc conduit les pays africains a recourir & I’endettement pour construire leur
économie. C’est ainsi qu’au cours des trente derniéres années, les pays ont bénéficiés de préts,

souvent assortis de conditions trés concessionnels. Ces montants devaient favoriser leur décollage

économique rapide.

Mais force est de constater que la dette, qui a augmenté dans des proportions considérables,
a contribué a financer de nombreux projets non rentables, peu réalistes et d’une faible efficacité.
Pire, conjuguée a la dégradation de I’environnement économique international des années quatre
vingt (80) caractérisé par la fluctuation des taux de change, la baisse du prix des matiéres premiéres

et la hausse des taux d’intérét, la dette de 1’ Afrique est devenue un frein a son développement et son

remboursement total quasi hypothétique.



1.1 Problématique

Durant les années 80, I’environnement économique international s’est tellement détérioré qu’il a
entrainé une crise financiére sans précédent au niveau des pays de I’Union Economique et
Monétaire Ouest Africaine (UEMOA). Cette crise financiére a perturbé leur situation
macroéconomique caractérisée par des déséquilibres internes mais aussi externes. Cette situation a
obligé les pays membres de 1’Union a modifier le cadre de leur politique économique et a réviser
leur mode de financement public. Au plan macroéconomique, il y a eu un ralentissement du taux de
croissance, une balance de paiements déficitaire, une détérioration des termes de 1’échange, un
déficit budgétaire récurrent, un endettement excessif et un service de la dette insupportable par
rapport aux ressources disponibles. Les conséquences de cette situation sont la détérioration du
solde des paiements courants, la faiblesse de 1’épargne intérieure et une accumulation des arriérés

de paiements dus au titre de la dette extérieure.

Confrontés aux déséquilibres financiers, & la montée de I’endettement et a la stagnation de la
production, les pays de 'UEMOA ont été contraints par le Fonds Monétaire Intemnational (FMI) et
la Banque Mondiale (BM) a privilégier les politiques de stabilisation et d’ajustement. Ces
programmes d’ajustement structurels, qui ont pour objectif de rétablir les équilibres budgétaires et
les paiements extérieurs, sont articulés autour de quatre (4) points essentiels :

- une ouverture des économies fondée sur les principes régissant les relations économiques

internationales,

- un désengagement progressif de I’Etat dans les choix de production et d’allocation des

ressources,

- le bon fonctionnement de tous les marchés (marché des biens et services, marché du travail.

marché des capitaux, etc.),

- I’émergence du secteur privé.

En outre des reformes de structures sont instaurés dans le but de créer les conditions d’une reprise

de la croissance et jeter les bases d’un développement durable.

Si ces assistances ont atténué, a court terme les problémes de liquidité liés au service de la dette.
elles ont connu dans leur ensemble des résultats mitigés. Cependant, le fardeau de la dette demeure

encore lourd et continue de croitre, si bien que certains pays en soient arrivés a une dette dont ils ne
2



peuvent aujourd’hui assurer le service. Selon Koné la dette totale de I’ Afrique, qui était en moyenne
de 318,7 milliards de dollar US entre 1990 et 1998, a connu une hausse en 1999 s’établissant a
337,2 milliards de dollar US, soit 61,4% de son PIB total ou 225,3% de I’ensemble de ses
exportations. La dette totale des pays de I’ Afrique de I’Ouest était estimée en 1999 4 70 milliards de

dollar US aprés avoir culminé en 1995 a 77,28 milliards.

Pour alléger le fardeau des pays pauvres lourdement endettés, le FMI et la BM ont donc lancé,
au milieu des années 90, une initiative en faveur de ces derniers. Le but de cette initiative
dénommeée initiative PPTE, devait ramener leur dette a des proportions viables. Ces nouvelles
réformes économiques, remettant toujours en cause I’intervention de I’Etat dans les domaines clés
de [P’économie a travers la régulation structurelle et le libéralisation économique, s’efforcent de
rechercher une politique de stabilisation macro-économique optimale et une gestion efficiente des
finances publiques. Ces réformes (notamment I’initiative PPTE) visent & engendrer une nouvelle

dynamique susceptible de réduire la dépendance €conomique et financiére vis-a-vis de I’extérieur.

Dans un tel contexte, un certain nombre de questions se pose et leurs réponses peuvent
éclairer la problématique de 1’endettement extérieur dans la zone UEMOA:
Quel est I’impact de la dette extérieure sur la croissance économique dans ces pays ?
Quels sont les facteurs déterminant la croissance économique a long terme dans les pays de
IPUEMOA ?
Quelles sont les caractéristiques de la dette extérieure des pays de PTUEMOA ?
L’allégement de la dette extérieure des pays membres de ’'UEMOA (ou sa suppression), au titre de
Pinitiative PPTE, a-t-il un impact sur leur croissance économique ?
Nous essayerons de répondre a ces questions a partir d’un échantillon regroupant les données du

Bénin, du Burkina Faso, de la Cote d’Ivoire, du Mali, du Niger, du Sénégal et du Togo.

1.2 Objectifs

L’objectif principal de cette recherche est de déterminer I’impact de 1’endettement extérieur
sur la croissance économique dans les pays de 'UEMOA. Les résultats d’un tel exercice

permettront de formuler des axes de politiques économiques pour une meilleure maitrise de



I’endettement dans ces pays.

De fagon plus spécifique, ce travail va nous permettre de mettre en évidence les déterminants de la

croissance économiques et également de faire le bilan de I’initiative PPTE dans I’espace UEMOA.

1.3 Hypotheéses

La détermination de I’impact de I’endettement extérieur sur la croissance économique met
en ceuvre des variables macroéconomiques (revenu par habitant, PIB, taux d’investissement),
d’endettement extérieur (ratio dette extérieure sur le PIB, ratio service de la dette extérieure sur le
PIB) et de qualité de I’environnement économique (taux d’inflation). Compte tenu de I’histoire

récente de "'UEMOA, nous postulons les hypothéses suivantes :

- hypothése 1 : pour des raisons de disponibilités de données, la Guinée Bissau sera exclue de notre

recherche.

-hypothése 2 : étant donné que notre période d’étude couvre le passage de 1’Union Monétaire
(UMOA) a I’Union Economique et Monétaire (UEMOA, 1994), nous supposerons que cette

transformation n’affecte en rien le niveau d’endettement des pays de 1’Union.
Et a travers le modele choisi, nous nous proposons également de tester les hypothéses qui suivent :

- hypothése 3 : I’endettement extérieur (en degad de son niveau critique) a un impact positif et

significatif sur la croissance économique.
- hypothése 4 : le service de la dette affecte négativement et significativement la croissance du PIB

réel.



CHAPITRE I : PERFORMANCES ECONOMIQUES ET ENDETTEMENT
EXTERIEUR DE L’UEMOA

Dans ce premier chapitre nous présenterons briévement I’Union Economique et Monétaire
Ouest Africaine ainsi que les réalisations principales dans I’objectif d’un développement durable
des Etats membres. La seconde section sera consacrée aux performances économiques récentes
dans I’Union. A ce niveau nous analyserons I’évolution de la croissance depuis la dévaluation du
FCFA. Enfin la derniére section sera relative aux caractéristiques de la dette de ’UEMOA et a son
évolution. Nous exposerons également les mécanismes de I’initiative Pays Pauvres Trés Endettés

(PPTE) et le bilan de cette initiative pour les pays membres de TUEMOA.

Section 1 : L’expérience de PUEMOA et sa contribution au développement

durable des Etats membres.

L’Union Economique et Monétaire Ouest Africaine est née de la volonté politique des Chefs
d’Etat et de Gouvernement de consolider I’Union monétaire pour en faire une zone de croissance
économique et de prospérité. Cette Union a été créée le 10 janvier 1994 i la suite de la dévaluation

du Franc CFA et a pour objectif une meilleure insertion des pays membres dans 1’économie

mondiale.

NIGER

Source: www.uemoa.int



1.1 Présentation de PUEMOA

L’espace constitué par les huit Etats membres de I’Union Economique et Monétaire Ouest
Africaine (Bénin, Burkina Faso, Cote d’lvoire, Guinée-Bissau, Mali, Niger, Sénégal et Togo)
compte environ soixante dix millions d’habitants et couvre, au total, une superficie d’environ 3,5
millions de km?. La population est inégalement repartie selon les pays et les zones de peuplement.
Les zones forestiéres et les parties propices au développement des activités agricoles sont les plus
peuplées. Ainsi la Céte d’lvoire qui se hisse a la troisiéme place de part sa superficie (322462 Km?),
vient en téte du classement si I’on considére sa population (19,9 millions d’habitants). A ’opposé le
Niger et le Mali qui totalisent & eux deux plus de 70% de la superficie totale de 1’'Union, dépassent a
peine le Sénégal qui est six fois plus petit que le Niger (voire graphique 1 et 2). Cette disparité
s’explique d’une part par la richesse (en ressources naturelles) de la Céte d’lvoire et I’étendue du
désert au Mali et au Niger. Avec prés de 30% de la population totale de I’ Afrique de I’Ouest, cet
espace produit 33% du Produit Intérieur Brut de la région. Les populations des Etats de 'UEMOA
vivent essentiellement dans les zones rurales. La proportion des jeunes de moins de 25 ans y est trés
élevée, variant de 45% a 60% et le taux de croissance démographique annuel moyen est d’environ
3%. L’agriculture emploie environ 65% de la population active et constitue la base de I’économie.
L’Union dispose d’atouts considérables en mati¢re de productions céréaliéres, d'agricultures de
rentes, ainsi que de produits de I’élevage et de la péche. Les Etats de I’Union disposent aussi
d’importantes ressources miniéres, notamment |’or, les phosphates, 1’uranium, le pétrole et le gaz

naturel.

Graphique 1 : Population des pays de PUEMOA
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Graphique 2 : Superficie des pays de TUEMOA
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1.2 Les objectifs de I’Union

Le processus d’intégration engagé par 'UEMOA vise a assurer aux Etats membres, une
croissance économique soutenue et un développement commun équilibré. Il traduit la volonté des
Etats de créer des relations de solidarité. Ainsi, les objectifs de PTUEMOA, définis dans I’article 4

du Traité de I’Union, s’articulent autour des points suivants :

e Assurer la convergence des performances et des politiques économiques des Etats membres
par I’institution d’une procédure de surveillance multilatérale ;

e Créer entre les Etats membres un marché commun basé sur la libre circulation des
personnes, des biens, des services, des capitaux et le droit d’établissement des personnes
exergant une activité indépendante ou salariée, ainsi que sur un tarif extérieur commun et
une politique commerciale commune ;

¢ Instituer une coordination des politiques sectorielles nationales, par la mise en oeuvre
d’actions communes et éventuellement de politiques communes notamment dans les
domaines suivants : ressources humaines, aménagement du territoire, transports et
télécommunications, environnement, agriculture, énergie, industries et mines ;

e Harmoniser, dans la mesure du nécessaire le bon fonctionnement du marché commun, les

législations des Etats membres et particuliérement le régime de la fiscalité.



Ces quatre axes majeurs doivent concourir a la réalisation d’un objectif plus global, a savoir, «le
renforcement de la compétitivité des activités économiques et financiéres des Etats membres, dans

le cadre d’un marché ouvert et concurrentiel et d’un environnement juridique rationalisé et

harmonisé ».

Pour atteindre ces objectifs et conduire I’ensemble des réformes, le Traité a prévu un
dispositif institutionnel original et des mécanismes permettant d’appliquer, sans trop d’obstacles, les
mesures prises dans le cadre du processus d’intégration. |
Dans le cadre de la mise en oeuvre du schéma d’intégration, la Commission de ’'UEMOA, sur les
directives de la Conférence des Chefs d’Etat et du Conseil des Ministres, s’est attelée a la définition
et 4 la mise en oeuvre de différents chantiers qui sont convergents et qui, tous ensemble, visent
I’accélération du processus d’intégration économique au sein de la zone UEMOA. 1l s’agit de :

- la surveillance multilatérale des politiques macro-économiques nationales,
- la réalisation du marché commun,

- I’harmonisation des législations,

- la formulation et la mise en oeuvre de politiques sectorielles,

- la mise en place des organes de 1I’Union,

- le financement de 1’Union,

- le programme de communication,

- la coopération sous-régionale et régionale.

En raison de nombreuses réalisations effectuées dans le cadre de I’union, nous nous attarderons que

sur les deux chantiers relatifs a :
- la surveillance multilatérale des politiques macro-économiques des Etats membres,

- la réalisation du marché commun.



1.3 Les réalisations essentielles

1.3.1 La surveillance multilatérale des politiques macro-économiques

a) Fondements de la Surveillance Multilatérale

L'une des innovations majeures du schéma d'intégration de 'UEMOA est l'instauration d'un
dispositif de surveillance multilatérale des politiques macroéconomiques des Etats membres. La
surveillance multilatérale est le cadre communautaire de définition et de controle des politiques
macro-économiques des Etats membres. Elle vise a assurer une convergence durable des politiques
et des performances économiques de ces Etats. Elle a aussi pour objectif d’établir les bases d'une
croissance de leurs économies qui soient compatibles avec les contraintes de la politique monétaire
commune.

La mise en oeuvre du mécanisme de surveillance multilatérale se fait a travers I’élaboration et la
publication de rapports semestriels d'exécution. Ces derniers permettent d'apprécier la situation des

économies nationales au regard des objectifs communautaires.

b) Mise en oeuvre de la Surveillance Multilatérale

Les objectifs communautaires, les principes de base et les modalités de la mise en oeuvre de
la surveillance multilatérale ont ét€ fixés par les articles 64 a 75 du Traité. Ce mécanisme repose
essentiellement sur trois éléments :

- la définition d'un ensemble de regles de base et d’une batterie d’indicateurs statistiques, appelés
criteres de convergence, en vue de fixer des normes aux politiques économiques nationales ;

- le cadre institutionnel, dont les Comités Nationaux de Politique Economique (CNPE) sont des
relais de la Commission pour la gestion d'un systéme crédible et transparent d'informations
permettant de surveiller le respect des normes établies et, le cas échéant, de prévenir ou d'identifier
les dérapages ;

- I'élaboration et la publication d'un rapport semestriel d'exécution de la surveillance multilatérale
permettant la mise en oeuvre €ventuelle d'un processus souple de consultation et de coordination

des Etats membres, qui peut aboutir a des prises de décision assorties d'incitations, positives ou

négatives.



c) Le Pacte de convergence, de stabilité, de croissance et de solidarité entre les Etats membres

de P'UEMOA

Le Pacte de convergence, de stabilité, de croissance et de solidarité (PCSCS) entre les Etats
membres de 'UEMOA, adopté par Acte additionnel N° 04/99 du 08 décembre 1999, définit un
engagement pris par les Etats membres afin de renforcer la surveillance multilatérale. Dans le cadre
de la mise en oeuvre du Pacte, les Etats membres doivent élaborer des programmes pluriannuels qui
sont soumis a ]’adoption du Conseil des Ministres sous forme de décision, apres avis de la
Commission. Ces programmes doivent permettre la réalisation, 4 moyen terme, des valeurs de
référence retenues pour les critéres de convergence définis dans le Pacte.

Les critéres de ce Pacte de convergence, de stabilité, de croissance et de solidarité entre les Etats

membres de ’UEMOA sont les suivants:
» Critéres de premier rang

- le ratio du solde budgétaire de base rapporté au PIB nominal (critére clé) devrait étre supérieur ou
égal a 0 en 2005;

- le taux d'inflation annuel moyen devrait étre maintenu a 3 % au maximum par an,

- I'Etat ne doit pas accumuler d'arriérés de paiements ni intérieurs ni extérieurs sur la gestion de la
période courante. Les Etats devraient éliminer les stocks d'arriérés existants ;

- le ratio encours de la dette intérieure et extérieure rapporté au PIB nominal ne devrait pas

excéder 70 % en 2005.
» Ciritére de second rang

- le ratio de la masse salariale sur les recettes fiscales ne devrait pas excéder 35 % en 2005 ;

- le ratio des investissements publics financés sur ressources internes rapportés aux recettes fiscales
devrait atteindre au moins 20 %;

- le ratio du solde extérieur courant hors transferts publics par rapport au PIB nominal devrait étre
supérieur ou égal a - 5 %;

- le taux de pression fiscale devrait étre supérieur ou égal a 17 %.
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d) Les résultats enregistrés a la fin 2005

Les résultats obtenus par les Etats membres de I’Union au cours de la période 1993-2005
indiquent que les efforts d’assainissement du cadre macro-économique (finances publiques, maitrise
de P’inflation) ont été accomplis. "Une meilleure structure des dépenses publiques a été obtenue
griace a une bonne maitrise de I’évolution des dépenses courantes primaires (notamment la masse
salariale)"'. Cette politique budgétaire a favorisé la constitution d’une épargne publique qui a
permfs a son tour une augmentation des dépenses d’investissement sur ressources internes. Pour
illustrer les résultats obtenus, nous analyserons I’évolution de certains taux et ratios.

- Le ratio masse salariale sur recettes fiscales est passé de 69,4 % pour I’ensemble de ’'UEMOA en
1993 a 38,3 %, en 2005 ; la norme communautaire, fixée au départ a 50%, est de 35% depuis 2005 ;
- le ratio investissements publics financés sur ressources internes rapportés aux recettes fiscales :
de 11% en 1993, il est passé a respectivement 21,4% en 1998 et 21,7 % en 2005. La norme
communautaire minimale étant de 20 % ; ce ratio vise a contraindre les Etats & dégager davantage
de ressources pour assurer le financement des investissements qui constituent le moteur de la
croissance économique ;

- le rapport solde primaire de base sur recettes fiscales doit étre supérieur ou égal a 15% : il décrit
la capacité de I'Administration publique a exécuter les dépenses primaires de base avec les recettes
budgétaires, tout en dégageant un excédent couvrant au moins les intéréts de la dette. Les efforts
déployés ont permis de redresser considérablement le niveau de ce ratio qui est passé de 9,3% en
1993 a 17,6% en 2005 ;

- les arriérés de paiement intérieurs et extérieurs, qui doivent étre négatifs ou nuls, ont été réduits
sur la période 1993-2005, en moyenne de 118 milliards de F CFA par an pour ’ensemble de
I’Union ;

- le taux d'inflation annuel moyen : la tendance est a la baisse des prix ; les performances des Etats
se sont situées en moyenne a 4,3% en 2005 (contre 0,6% en 2004), pour une norme communautaire
de 3% au maximum par an. Le non respect de la norme communautaire est dii principalement a la
hausse des prix des céréales, consécutive aux mauvais résultats de la campagne agricole 2004/2005
dans les Etats membres de ’Union et a la hausse des prix des produits pétroliers. En raison des

résultats satisfaisants de la campagne agricole 2005/2006, tous les Etats membres respecteraient ce

critére en 2006.

' M. KASSE (2003), Intégration et partenariat en Afrique, Edition Silex/Nouvelles du Sud, pp.83
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L’examen de la situation de la convergence a la fin 2005 montre qu’aucun Etat n’a respecté
I’ensemble des huit critéres de premier et second rang. En ce qui conceme les critéres de premier
rang (voire tableau ci-dessous), seuls le Bénin, le Mali et le Sénégal respectent les quatre critéres, le
Burkina Faso en respecte trois, le Togo deux, la Cote d’Ivoire, la Guinée Bissau et le Niger un. En

ce qui concerne le critére d’inflation, tous les pays, respectent le plafond de 3 %.

Tableau 1: Etat de la convergence en 2004

: Accumulation des
Solde budgétaire Taux Encours de la dette arriérés ‘
de base rapportéf d’inflation extérieure et (en milliards de FCFA)§
au PIB nominal annuel intérieure rapporté

(en %) moyen au PIB nominal |

——__,
EITETOTSN R FENN (XM ETXN EYR
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Source : Commission de PUEMOA, 2005

En dépit des efforts déployés pour accélérer I’assainissement du cadre macroéconomique,
les objectifs de la convergence n’ont pu étre réalisés. A cet effet, la Conférence a adopté un Acte
additionnel portant modification du Pacte de convergence, de stabilité, de croissance et de
solidarité. Cette modification portant sur certaines dispositions actuelles du Pacte vise a assurer la
poursuite et le renforcement de I’exercice de surveillance multilatérale. Le nouvel horizon de
convergence a été fixé a fin 2008. Désormais I’Union entrera en phase de stabilité dés qu’un certain

nombre de pays aura respecté les quatre critéres de premier rang et que ce respect est jugé durable.
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1.3.2 Les réalisations au titre du marché commun

La mise en place du tarif extérieur commun (TEC) matérialise le départ de la politique
extérieure commune. Le TEC constitue avec la taxe préférenticlle communautaire (TPC) les
composantes essentielles de 'union douaniére. Entré en vigueur depuis le ler janvier 2000, le TEC
est la somme de trois droits permanents : le droit de douane, la redevance statistique au taux unique
de 1% sans exonération, le prélévement communautaire de solidarité au taux unique de 1%. Les
expérts précisent que cette taxe "poursuit trois objectifs principaux a savoir la volonté d'ouverture

de l'espace UEMOA vers l'extérieur, la protection de la production communautaire et la lutte contre

le détournement de trafic".

La mise en application dés le ler juillet 1996 du régime tarifaire préférentiel a permis la
levée immédiate de toutes les barriéres non tarifaires entravant les échanges entre les Etats. Cette
mesure a permis la libre circulation, en toute franchise de tous droits et taxes d'entrée, des produits
du cru et de l'artisanat, avec une réduction de 30 %, des droits et taxes d'entrée pour les produits
industriels originaires agréés. Ce régime tarifaire s'est traduit par une réduction de 5 %, des droits et
taxes d'entrée pour les produits industriels originaires non agréés, un abattement de 60 % pour les
produits industriels originaires agréés.

La mise en oeuvre du Tarif Extérieur Commun a progressivement entrainé I'abaissement du taux du
droit de douane a 30 %, maximum hors redevance statistique, du ler juillet au 31 décembre 1998, a
25 %, maximum hors redevance statistique, du ler janvier au 31 décembre 1999. Depuis le ler
janvier 2000, le taux de droit de douane est de 20 %, maximum, auquel s'ajoutent la Redevance

Statistique (1 %) et le Prélevement Communautaire de Solidarité (PCS) (1 %).

Pour faire face aux pertes de recettes subies par les Etats du fait de l'application du régime tarifaire
préférentiel, le Traité a prévu une compensation temporaire et automatique, par étapes jusqu'au 31

décembre 2005.

Entre 1998 et 2003, des nomenclatures tarifaires ont été harmonisées, des modéles unifiés de
déclarations ont été mis en circulation, apres l'adoption d'une législation communautaire de la

concurrence et du Livre I du code des douanes de 'UEMOA.
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L’état des réalisations au titre du Marché Commun est essentiellement marqué par la mise en
oeuvre de réformes devant transformer les espaces économiques des Etats membres en une Union
douaniére. Aprés I’Union douaniére, d’autres actions ont été menées; elles visent la création d’un
marché financier régional, l'adoption d’une politique commerciale commune, d’une législation

communautaire de la concurrence, et la libre circulation des personnes.
Section 2 : Evolution des indicateurs macroéconomiques

L’évolution de la situation économique de 1’Union analysée a partir des principaux agrégats
macroéconomiques a montré des tendances favorables suite au changement de parité du FCFA. En
effet, la production, les prix, les finances publiques, la monnaie ou encore la position extérieure
restent globalement bien orientés au cours de la sous période 1994-1999. Au total, I’Union a réalisé
un taux de croissance annuel moyen de 3,65% sur la période 1994-2005 alors qu’elle n’avait pas

dépassé 1,7% par an en moyenne au cours des années 80.
2.1 La période 1994-1999 : une accélération de la croissance

L’ajustement externe, combiné avec une gestion rigoureuse de la monnaie et des finances
publiques dans I’ensemble des économies de 1I’Union, a permis de restaurer les équilibres
macroéconomiques avec la relance des activités économiques. Globalement au cours de cette sous
période, la croissance du PIB réel a ét¢, en moyenne annuelle. de 4,8% avec un pic de 6,2% en
1996. Cette bonne tenue de la croissance s’est accompagnée d’une meilleure maitrise de I’inflation.
Les bonnes performances de 1’Union ont pour origine les résultats enregistrés dans tous les Etats
membres, 4 ’exception de la Guinée-Bissau. Ainsi, la croissance atteint des records au Bénin
(presque 5% entre 1994-1999), au Sénégal (4,7%) ou encore au Burkina (4,4%). Les performances,
sans atteindre des plafonds historiques, sont aussi excellentes au Niger et en Cote d’Ivoire avec,

respectivement, 3,8% et 4,8% en rythme annuel moyen.

Au niveau des opérations financiéres de I’Etat, les bons résultats enregistrés ont été limités
par les niveaux d’endettement. En effet, si les soldes primaires de base ont tous été excédentaires, il
n’a pas été de méme du solde budgétaire global sur la base engagements ou caisse, qui a dégagé sur
la période un besoin de financement.
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En outre, le taux de pression fiscale au cours de cette sous-période n’a pas suivi I'évolution

croissante recommandée par ’UEMOA.

Graphique 3 : Evolution du taux de croissance du PIB réel de "'UEMOA
=

‘ Evolution du taux de croissance du PIB réel

|

| \
.

|

[

\

I

4 S
m — ‘\’
=t A ‘
aoX 3 |
EE . N
3 = g 14 / A\ Py ; | o §
g | J
£§2% | 7 AN ac? | —e—Tauxde |
259 ' ' ' ! o croissance du |
g E s -9 ; PIB réel |
°© 53 : o !
TZE 2 / Y 1 |——Linéaire (Taux de
5 =23 4 . croissance du
FRe | PIBreel

Années

Source : BCEAO Perspectives économiques des Etats de PTUEMOA en 2006
2.2 La période 2000-2005 : un ralentissement de la croissance

Cette sous période est caractérisée par une évolution économique contrastée. La croissance
du PIB réel s’est établie a 2,5% avec des contre performances en 2000 (-0,1%) et 2002 (1,5%).
Depuis 2003, on enregistre une reprise avec des taux de croissance respectivement de 3,2% et 3,1%
et 3,6%. En effet, ’amélioration des termes de |’échange et les résultats satisfaisants de la
campagne agricole, suite & une bonne pluviométrie, ont permis a la plupart des économies de
connaitre une évolution économique favorable.
Toutefois, la poursuite des troubles sociopolitiques en Co6te d’Ivoire et les faibles niveaux
d’investissement dans certains Etats membres ont quelque peu ralenti la croissance de 1’Union. En
effet, I’économie communautaire étant largement dominée par celle de la Cote d’Ivoire qui
représente 39% du PIB et 47,89% de ses exportations (2002), ses contre-performances affectent
I’espace UEMOA en tirant vers le bas le taux de croissance de I’Union. Ainsi, sans Cote D’lvoire,

le taux de croissance du PIB réel aurait été de 5% en 2003 contre 3,2%.

Depuis 2002, la dégradation des termes de I’échange peut s'expliquer en partie une politique

monétaire prudente, accompagnée par une inflation maitrisée malgré la dégradation des comptes
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extérieurs de I’Union. Le déficit extérieur courant (hors dons) rapporté au PIB est passé de 2,9% en
2002 a 5,5% en 2003 et a4 5,9% en 2005, suite a I’effet conjugué de la baisse des exportations de
café et de cacao en Cdte d’Ivoire, du coton au Mali et a ’accroissement de la facture pétroliére.
L’évolution du taux d’endettement externe de I’Union connait une baisse depuis 2000, suite aux
allégements obtenus dans le cadre de I’initiative en faveur des pays pauvres trés endettés (PPTE), en

se situant a 57,4% du PIB en 2005, contre 60,6% en 2004. Il se situait 3 64,8% en 2003 et 71,1% en
2002.

Du cdté des finances publiques, la situation a été marquée par une évolution contrastée des
principaux soldes budgétaires. En effet, en matiére de recouvrement des recettes, le taux de pression
fiscale a enregistré une évolution timide, sur I’ensemble de la période, en passant de 13,8% du PIB
en 1999 a 15% du PIB en 2004 et 2005. Cette tendance cache d’énormes disparités qui se traduisent
par "le caractére non homogéne de la pression fiscale du fait d’une forte présence du secteur
informel dans certaines économies". Les meilleures performances ont été enregistrées au Sénégal,
en Cote d’Ivoire et au Bénin avec, respectivement, 18,0%, 14,9% et 13,3% de taux de pression

fiscale moyen par an sur la période considérée.

Au total, le déficit budgétaire global (y compris dons) rapporté au PIB s’est dégradé en
passant de 1,9% en 2002 a 2,4% en 2004 et en 2005. Ce déficit a été financé par des ressources
extérieures, des crédits bancaires, des émissions de bons de trésor, ainsi que par une accumulation

d’arriérés de paiement intérieurs et extérieurs dans certains Etats membres.

Concernant les échanges commerciaux, la part des exportations intra UEMOA dans le total
des exportations a connu une relative baisse entre 2000 et 2003 en passant de 15,4% a 13,9%. Dans
le méme temps, la part des importations intra UEMOA dans les importations totales de 1’Union a
connu une tendance haussiére. Le solde de la balance courante hors dons rapporté au PIB s’est
atténué sur la période, en passant de -6,3% en 2001 a -5,9% en 2005. Cependant, les disparités entre

pays restent trés importantes (voire tableau ci-dessous).
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Tableau 2 : Balance courante hors dons par pays, en % du PIB nominal

Années

Bénin
Burkina Faso
Cote d’Ivoire

Guinée Bissau
Mali

Niger
Sénégal
Togo
UEMOA

Sources: Rapport semestriel de la Commission de PUEMOA, 2005

2.3 Une croissance reposant encore sur des bases fragiles

L'aspect "offre" de I’investissement n’a pas suffisamment joué son role au lendemain de la
dévaluation pour permettre aux économies de la zone de connaitre une dynamique de croissance
accélérée. Comme I’indique le rapport sur le développement des économies de P'UEMOA de 2003,
I’espace économique de I’Union est caractérisé par une évolution négative du stock de capital sur
une longue période. La fragilité de la croissance est "imputable a la faiblesse de la base productive
de I’Union induite par un niveau insuffisant des investissements". En plus de I’importance de
I’usure du capital, ce phénoméne a entrainé une décapitalisation dans la plupart des économies de
I’Union. Toutefois, I’investissement a augmenté au cours de la derniére décennie a un rythme
annuel moyen supérieur a celui de la valeur ajoutée (sauf au Mali et au Niger), de sorte que le taux
d’investissement a tendance a augmenter, tout en demeurant 3 un niveau inférieur au taux

d’investissement des années 70 (voire tableau ci-dessous).
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Tableau 3 : Evolution du taux d’investissement par pays

Taux d’investissement  Taux annuel moyen de  Taux annuel moyen de
moyen en % de la VA croissance des croissance de la
(période 1992-2001) investissements en % valeur ajoutée en %

(période 1992-2001) (période 1992-2001)

Bénin 14,7 6,4 48

Burkina Faso 21,7 6,8 ‘ 39
Cote d’Ivoire 10,7 2,5 2,7
Mali 19,7 2,5 4,2
Niger 10,8 1,7 3,1
Sénégal 15,7 8,2 4.2
Togo nd 4,7 1,3

Source : BOAD/Rapport sur le développement des économies des pays membres de 'UEMOA, 2003

Cette situation s’est traduite par une baisse tendancielle de la productivité globale des facteurs
(PGF). En effet, les tendances peu encourageantes de I’évolution du stock de capital dans I’Union,
combinées a une croissance soutenue de la force de travail, ont entrainé une baisse importante du

ratio capital/travail qui ne s’est stabilisé qu’apres la dévaluation de 1994.

Tableau 4: Evolution de P’efficacité du capital dans les économies de PTUEMOA

Ensemble de I’économie Secteur marchand exclusivement

Années Coef de Efficacité Années Coef de Efficacité
des pics capital marginal du des pics capital marginal du
Pays (ICOR) capital (ICOR) capital

Bénin 1988, 2001 3,6 28% 1988, 2001 24 422%
Burkina Faso 1993, 1999 5,5 18% 1993, 1999 3,5 29%
Cate d’lvoire 1988, 1997 3.8 26% 1994, 1998 1,4 71%
Guinée Bissau 1991, 1997 7,1 14% 1991, 1997 2 50%
Mali 1989, 2000 59 17% 1989, 2000 3,9 26%
Niger 1988, 1998 54 19% 1988, 1998 2,7 37%
Sénégal 1988, 2001 5,6 18% 1992, 2001 2,8 36%
Togo 1989, 1997 8,7 11% 1989, 1997 6,7 15%

Source : BOAD/Rapport sur le développement des économies des pays membres de 'UEMOA, 2003
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Section 3 : La dette extérieure de PUEMOA et Pinitiative Pays Pauvres treés
Endettés (PPTE)

La dette publique qui représente I’ensemble des engagements financiers de I’administration
centrale ainsi que ceux des organismes publics nationaux avec garantie de I’Etat provient des
emprunts tant auprés des partenaires extérieurs qu’intérieurs. Cependant, notre analyse de la dette

publique sera consacrée uniquement aux emprunts extérieurs.
3.1 Caractéristiques de la dette extérieure de PTUEMOA

L’analyse de la dette extérieure totale de 'UEMOA et son évolution depuis les années
soixante dix (70) fait ressortir des caractéristiques que nous présenterons dans cette sous section.
La répartition de la dette extérieure par pays montre que la Cote d’Ivoire est de loin le pays le plus
endetté de I’'Union. En 1975 I’encours de la dette extérieure de la Cote d’Ivoire représentait plus de
la moitié de la dette de 'UMOA (voire graphique 4). Comparativement, le Mali et le Sénégal ne
suivent qu'avec respectivement 15% et 13%. Cette tendance a 1égérement changé en 2003, le Bénin
et le Niger ont vu leurs endettements passés du simple au double entre 1975 et 2003. Le Burkina
Faso a méme enregistré un triplement de sa dette alors que la part de la Cote d’Ivoire dans la dette

extérieure totale de 1’Union a baissé de 14 point de pourcentage.

Graphique 4 : Répartition de la dette extérieure totale de PTUEMOA par pays membres

Répartition de la dette extérieure par pays Répartition de la dette extérieure par pays
(en 1975) {en 2003)

n15% D6% EI7%.7%

' O Benin " mBurknaFaso O Cote d'ore
D Guinea-Bissau m Mali O Niger
| Senegal o Togo

Sources : World Bank Development indicators, 2005
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L’examen des différents créanciers fait part belle aux créanciers multilatéraux (FMI, BM,
BAD etc.)? avec plus de la moitié des créances totales de I’Union (voire graphique 5). En 2004 les
créances bilatérales représentent prés de 39% de la dette extérieure alors que les crédits

commerciaux en sont a moins de 10%. Cette tendance n’a pas beaucoup évolué sur les deux

derniéres décennies.

Graphique 5 : Répartition de la dette extérieure totale de "UEMOA

Répartition de ia dette totaie extérieure |
de FTUEMOA par créanciers (en 2004)

8%

o Dette multilatérale
m Dette bilatérale

53%
0O Dette commaerciale

39%

\ ;
Source : BCEAOQO, rapport sur la dette de ’UEMOA, 2005

Durant la décennie 60-70, le stock de la dette extérieure des pays membres de ’UEMOA et
son service paraissaient encore soutenables et modestes en termes absolus. Cela a été possible grice a
un taux de croissance économique de prés de 7,1% du PIB en termes réels et a4 une
amélioration sensible de tous les indicateurs macro-économiques. Le développement des cultures
d’exportation a également été un facteur déterminant. En effet, le café, le cacao, le coton,
’arachide et le bois ont permis, pendant plus de vingt ans, d’accumuler d’importants surplus
financiers. C’est a partir de 1980 que le fardeau de la dette de PTUEMOA s’est considérablement
alourdi. En 1980, la dette extérieure totale de 1’Union s’élevait a 14,8 milliards de dollars US
contre 31,2 milliards en 1990, soit un accroissement de prés de 200% en dix ans. Dans le méme
temps, le service de la dette extérieure était de 1,2 milliards de dollars US en 1980
contre 1,34 milliards en 1996. Selon la classification de la Banque Mondiale (1993) par
rapport a I’endettement de I’ensemble des pays d'Afrique subsaharienne, les pays de
I’UEMOA occupent les premiers rangs des pays les plus endettés en Afrique de I’Quest. La Cote
d’Ivoire vient en deuxiéme position derriére le Nigeria, avec respectivement 33 milliards et 19

milliards de dollars EU. En outre, les indicateurs clés montrent que le fardeau de la dette extérieure de

%11 s'agit ici des statistiques de la BCEAO
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la Céte d’Ivoire (pays le plus endettés de ’'UEMOA) reste critique. Les ratios dette/PNB et service
de la dette/exportations sont passés respectivement de 76,9 a 195,9 % et de 38,7 a 34,2 % de 1980
4 1990. Tandis que I’ensemble de I’Afrique subsaharienne passait de 23,5 & 63,0 % et de 7.2 a
12,9% respectivement pour les ratios dette/PNB et service de la dette/exportations au cours de la

méme période.

Graphique 5 : Evolutions de la dette extérieure et de son service dans P'UEMOA

Evolutions de la dette extérieure et de son service dans I'UEMOA

(en millions de §)

Service de [a dette
Dette extérieure totale
(en millions de $)

_ I !
I Service de la dette —— Dette extérieure totale |

Sources : World Bank Development indicators, 2005

La composition de la dette extérieure de ’'UEMOA a beaucoup évolué entre 1975 et 1995
au niveau des créanciers officiels et privés. Cette dette est composée en partie de créances privées
durant les trois quinquennats qui ont suivi les indépendances. Cette situation s’explique par
Penvironnement économique internationale et précisément la bonne tenue des cours des matiéres
premieres (café, cacao, coton, arachides, bois, etc.) qui assuraient plus des deux tiers des entrées
de devises étrangeéres de la zone. En 1975, 41% de I’ensemble de la dette publique extérieure
était du ressort descréanciers privés (dette a long terme) contre 29% aux créanciers officiels. Il a
fallu attendre 1995 pour que cette tendance s’inverse: seulement 16% et 60% de la dette sont
détenues respectivement par les créanciers privés et officiels. Cette nouvelle configuration de la
dette extérieure est la réponse a ’accumulation des arriérés de paiements dus aux créanciers

privés et aux risques importants auxquels ils étaient exposés.

Les causes de I’endettement extérieur des pays de ’UEMOA comme I’ensemble des
PPTE sont multiples. Une étude (IMF/WP/98/72) réalisée par le Département de Recherche du

FMI portant sur une dizaine de pays africains lourdement endettés dont la Cote d’Ivoire a donné
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les conclusions suivantes. Les principaux facteurs explicatifs exogeénes comme endogénes de
I’endettement extérieur des pays membres de I'UEMOA sont "la détérioration des termes de
I’échange due aux fluctuations défavorables des cours des principales mati¢res premiéres, les
aléas climatiques, ’accumulation des arriérés de paiements™ . A ces facteurs s'ajoutent aussi le
manque de programmes d’ajustement structurel et de réformes macro-économiques cohérents et
soutenus, I’absence de gestion de la dette publique, le faible taux de croissance économique et

enfin le faible niveau des préts concessionnels et des politiques de refinancement.

3.2 L’initiative Pays Pauvres Trés Endettés (PPTE)

Face au probléme du surendettement des pays les plus pauvres qui n’a pu étre résolu par les
mesures traditionnelles d’allégement de la dette, le Fonds Monétaire International (FMI) et la
Banque Mondiale ont proposé en septembre 1996 un programme conjoint : P’initiative sur la dette
des pays pauvres trés endettés (PPTE). Cette démarche est également une conséquence de la perte
de crédibilité des institutions financiéres internationales (IFI) et une réponse a la mobilisation de la

société civile contre de la dette dans les années 90.
3.2.1 De la premiére initiative au programme PPTE renforcé

L'objectif initial de cette initiative est de ramener I'endettement extérieur des PPTE, qui
appliquent des programmes d’ajustement et des réformes appuyés par le FMI et la Banque
Mondiale, & un niveau soutenable. C’est la premiére fois que des bailleurs de fonds multilatéraux

sont associ€s au traitement de la dette des pays pauvres.

L’application de [I’initiative se déroule en deux phases de programmes d’ajustement
structurel de trois ans. Cependant des modifications peuvent exister selon les cas. Au bout de la
premiére phase (point de décision), la "soutenabilité” de la dette du pays en question est 4 nouveau
évaluée par les experts du FMI. Si la dette est toujours "insoutenable", le pays peut entamer une
seconde phase de réformes. Au terme de celle-ci (point d’achévement), il recoit si nécessaire un

allégement de sa dette afin de la rendre soutenable.

3 L. YAPO, Conférence de Helsinki sur l'allégement de la dette, 17-18 Aoiit 2001
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Face a la faiblesse des premiers résultats et aux critiques (la campagne Jubilé 2000 a apporté
une pétition de 17 millions de signatures au sommet du G8 de Cologne de juin 1999), le G8 et les
IFI ont lancé une initiative renforcée. Les critéres de sélection sont assouplis (la dette ne doit plus
valoir que 150% des revenus d’exportation au lieu de 200-250% auparavant) afin d’inclure un plus
grand nombre de pays bénéficiaires. La volonté d’accélérer la mise en oeuvre de I’initiative et de la
lier davantage aux efforts de réduction de la pauvreté est affirmée. Ainsi, la deuxiéme phase de
réformes devient « flottante » (un bon éléve peut accélérer les réformes et accéder a un allégement

plus rapidement) et une « aide intérimaire » peut étre octroyée au pays aprés le point de décision.

A partir de 1999, les plans d’ajustemnent structurels traditionnels sont remplacés par les
CSLP (cadres stratégiques de lutte contre la pauvreté), qui doivent étre élabor€s conjointement par
le gouvernement et la société civile du pays concerné a travers un processus participatif, sous la
tutelle des IFI. Il s’agit de documents décrivant les politiques macroéconomiques, structurelles et
sociales définies pour promouvoir la croissance et réduire la pauvreté. Le CSLP est parfois appelé

DSRP (document stratégique de réduction de la pauvreté), ou PRSP en anglais (Poverty Reduction

Strategy Paper).

3.2.2 Eligibilité

Pour qu’un pays fortement endetté soit éligible a I’initiative PPTE, il doit répondre a une
série de critéres :

e n’étre éligible qu'a une assistance concessionnelle de la part du FMI et de la Banque
Mondiale (seulement éligible a I’International Development Association);

e avoir parfaitement mis en ocuvre des réformes et des politiques économiques dans le cadre
de programmes soutenus par le FMI et la Banque Mondiale;.

e faire face a un niveau d'endettement insoutenable aprés la mise en place des programmes du
FMI et de la BM et méme aprés la mise en oeuvre des mécanismes traditionnels
d'allegement de la dette comme les termes de Naples (pour lesquels les pays a bas revenu
peuvent recevoir une réduction de la dette extérieure éligible de 67% en valeur actuelle
nette);

e ¢laborer un document de stratégie pour la réduction de la pauvreté (CSLP).
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3.2.3 Les étapes

Pour bénéficier du programme PPTE, les pays candidats doivent passer deux étapes:

+ Aprés une période de 3 ans durant laquelle le pays met en place une politique d’ajustement
structurel, s’il est toujours éligible a I’initiative PPTE (dette encore insoutenable), les cadres de la
BM et du FMI réalisent :

- une analyse de viabilité de la dette pour déterminer les besoins d’allégement;

- une évaluation des progrés suffisants nécessaires a la satisfaction des critéres retenus.

Cette premiére étape se dénomme point de décision, elle consiste a établir un contrat entre la BM et

le FMI, dans lequel les bailleurs de fond s’engagent a ramener la dette au seuil de viabilité si les

politiques de redressement ne suffisent pas.

* Cependant pour obtenir la totalité de 1’allégement de la dette, le pays candidat doit continuer a
prouver qu’il exécute comme il convient les programmes soutenus par le FMI et la BM pendant une
période qui dépend :

- du maintien de la stabilité macroéconomique;

- de ’adoption et de I’exécution pendant un an au moins du CSLP.

Cette étape correspond au Point d’achévement, elle se traduit par une réduction des montants

convenus au point de décision.

L’Initiative PPTE innove en ce qui concerne la place donnée aux pays bénéficiaires, pour la
premiére fois une initiative se veut participative. Dans la pratique, les bailleurs multilatéraux (FMI
et Banque Mondiale) travaillent en partenariat avec les parties prenantes au niveau national i
I’élaboration de politiques de redressement économique (réformes économiques et sociales).
Quarante deux (42 pays) ont été "examinés" par les conseils d’administration du Fonds Monétaire
International et de la Banque Mondiale pour déterminer leur éligibilité a I’initiative PPTE. Sur ces

42 pays, 34 sont en Afrique sub-saharienne, et seulement 38 ont été considérés comme éligibles

(dont 32 en Afrique sub-saharienne).
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3.3 L’initiative PPTE dans ’TUEMOA

Le bilan de I'initiative PPTE dans les pays de 'UEMOA donne les résultats suivants :

- Le Bénin, éligible a l'initiative sur les pays pauvres trés endettés (PPTE), a atteint le « point
d'achévement » le 24 mars 2003. Le FMI et la Banque mondiale ont annoncé que la dette extérieure
du Bénin serait allégée d'environ USD 460 millions, soit une diminution, en valeur actuelle nette, de
31 %. Le service de la dette devrait baisser d'un tiers sur les 10 ans a venir. En outre, 1a totalité de la
dette éligible du Bénin vis-a-vis du Club de Paris, soit 60 millions de USD, a été annulée le 23 avril
2003. Par ailleurs, ayant atteint le "point d'achévement”, le pays devrait bénéficier d'une annulation
intégrale de sa dette due a la France au titre de la mise en oeuvre des mesures bilatérales
additionnelles a l'initiative PPTE. Le Bénin s'est engagé a utiliser les ressources supplémentaires

provenant du traitement de sa dette pour atteindre les objectifs prioritaires identifiés dans sa

stratégie de réduction de la pauvreté.

- Grace a l'initiative PPTE, la résorption de la dette multilatérale a commencé a trouver une
solution. Les arriérés de paiement sur la dette extérieure ont été complétement résorbés en 1997
conformément aux objectifs des programmes d'ajustements structurels. Déclaré éligible a l'initiative
PPTE en septembre 1997, le Burkina Faso a commencé & bénéficier d'un important allégement de
sa dette extérieure, suite a I'application de deux décisions (Initiative de base en avril 2000 et
Initiative renforcée en avril 2002), qui lui a permis de réduire sa dette, a fin 2001, d'environ 930
millions de USD en valeur actualisée et de ramener le ratio d'encours de la dette actualisée sur les
exportations de 273 % a 180 % en 2006, ce qui représente encore un niveau élevé. En 2002, le pays
a recu 20,8 millions de USD d'allégement de dette et devrait bénéficier, selon la BCEAO,
d'économies de charges de 19,4 milliards de Francs CFA par an pendant 25 ans. Cependant, seules
41 % des ressources PPTE disponibles depuis 2000 ont été¢ effectivement décaissées, en raison des
faiblesses des appareils administratifs dans le montage et le suivi des dossiers. A ce probléme de
capacité d'absorption s'ajoute le dysfonctionnement des procédures de contrdle mises en place par
les autorités. Dans le cadre du Club de Paris, le Burkina a pu bénéficier d'un traitement intérimaire
de sa dette extérieure, selon les termes dits de Cologne, jusqu'au point d'achévement PPTE atteint

en avril 2002.
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- La Céte d'Ivoire a bénéficié, en 1997, d'une restructuration de sa dette commerciale dans le cadre
du Club de Londres et, lors de la session d'avril 1998 du Club de Paris, d'un allégement de sa dette a
I'égard des créanciers publics selon les termes de Lyon (réduction de 80 %). Début 2002, dans le
cadre de la coopération financiére avec ses partenaires extérieurs, la Cote d'Ivoire a obtenu un
rééchelonnement de sa dette publique de 2,26 milliards de USD, conduisant a I'annulation
immédiate de 911 millions de USD de la dette extérieure. Cette réduction a conduit une baisse du
service de la dette de 2,26 milliards de USD & 750 millions de USD, entre le 1¥ avril 2002 et le 31
décembre 2004. Le rééchelonnement a €té conclu selon les termes de Lyon (réduction de 80 % des
flux éligibles), mais les créanciers se sont engagés a appliquer les termes dits de Cologne (taux de

réduction porté a 90 %), dés 'atteinte du point de décision de I'initiative PPTE.

- La Guinée-Bissau a atteint, le 15 décembre 2000, le point de décision dans le cadre de l'initiative
PPTE. L'interruption du programme FRPC (facilité¢ pour la réduction de la pauvreté et pour la
croissance) en mai 2001, et des deux Programmes Macroéconomiques de Court Terme en 2002, n'a

pas permis a la Guinée-Bissau d'atteindre le point d'achévement de l'initiative PPTE.

- Le Mali a atteint le point d'achévement au titre de l'initiative des pays pauvres trés endettés
(PPTE) le 6 mars 2003, ce qui a déclenché la mise en oeuvre effective des engagements de
réduction de dette pris au point de décision (atteint le 6 septembre 2000). Ce processus devrait
conduire a un allégement de la dette extérieure du Mali estimé a 417 millions de USD en VAN. La

totalité de la dette éligible vis-a-vis du Club de Paris, soit 69 millions de USD, a été annulée le 12

mars 2003.

- Aprés avoir atteint le point d'achévement en 2004, le Niger a bénéficié d'un allégement de la dette
de 900 millions de USD (520 millions de USD en valeur actuelle nette), soit un peu plus de la
moitié de l'encours total de la dette. Le service de la dette représentait, en 2002, 67,4 milliards de
FCFA, soit 42 % des recettes budgétaires, ce ratio était de 50 % en 2000. L'initiative PPTE a permis
de réduire sensiblement ce pourcentage dés 2003 et dégager environ 40 millions de USD par an

pour le financement des actions prioritaires de lutte contre la pauvreté.

- Le FMI et la Banque mondiale ont décidé le 21 juin 2000 d'accorder au Sénégal une réduction de

dette au titre de l'initiative PPTE renforcée. A ce titre, aprés avoir le point d'achévement en 2004, le
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Sénégal a bénéficié d'une diminution de sa dette a hauteur de 488 millions de USD en valeur nette
actualisée (soit 18 % de la valeur nette actualisée de l'encours de sa dette). Dans l'intervalle, une
assistance intérimaire de I'ensemble de ses créances lui a été consentie. En décembre 2002, le FMI

et la Banque mondiale ont approuvé le Document stratégique de réduction de la pauvreté (DSRP).

- En l'absence de nouveau programme avec le FMI, le Togo n'a pas conclu d'accord de
rééchelonnement avec le Club de Paris depuis 1995. Le pays figure sur la liste des pays
potentiellement éligibles a l'initiative PPTE renforcée. Toutefois, I'éligibilité du Togo a cette

initiative, qui ne devrait pas étre examinée avant la fin de I'année 2003, reste subordonnée a la

normalisation compléte de la situation politique.

3.4 Impact de initiative PPTE

Il est difficile voire prématuré d’apprécier I’impact de I’initiative PPTE. Cette situation peut
s’expliquer d’une part par I’absence de données fiables permettant une comparaison des économies
avant PPTE et aprés PPTE. D’autre part I’allégement au titre de Pinitiative PPTE ne fait que
régulariser une situation existante. En effet, la plupart des pays de ’'UEMOA ne payaient, avant
I’initiative, pas plus de 50% du service de la dette; et de ce fait cette mesure n’est significative que
pour les « bons payeurs » (tels que le Burkina Faso). Aussi dans cette sous section, nous nous

contenterons d’apprécier I’impact social de I’initiative PPTE.

De part ses objectifs, I’allégement PPTE aidera les autorités nationales a accroitre leurs
dépenses sociales. Ainsi, on projette, pour I’ensemble des pays parvenus au point de décision, que
ces dépenses augmenteront en moyenne de quelque 1,7 milliard de dollars par an en 2001 et 2002,
pour atteindre 1’ équivalent de 1,2 % du PIB. Pour les pays membres de I’UEMOA (ayant le point de
décision en 2000), les dépenses ont certes augmenté, mais il est difficile de savoir si les hausses des
budgets alloués sont additionnelles c'est-a-dire issues des ressources dégagées par |’allégement de la

dette ou bien si elles proviennent des budgets planifiés antérieurement.

L aide regue au titre de |’[nitiative ne peut exercer un effet de levier sur la réduction de la
pauvreté¢ et sur le développement, sans une bonne utilisation des fonds dégagés grice a cette

Initiative, mais aussi I’ensemble des ressources publiques. Il sera donc nécessaire de mettre en place
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des systétmes de controle des dépenses publiques pour que les Gouvernements puissent, en
collaboration avec la société civile, publier I’impact de I’augmentation des dépenses sur les
indicateurs sociaux de maniére transparente. Comme I’allégement PPTE doit se traduire par une
augmentation des dépenses dans les secteurs sociaux, tant en valeur absolue qu’en pourcentage du

budget total, il est urgent de mettre en place ou renforcer ces systémes de suivi.

Bien que le processus ait juste débuté, les pays de "'UEMOA ont commencé & indiquer les
divers postes pour lesquels les ressources dégagées par I’Initiative PPTE seront affectées.
L’augmentation des budgets de I’éducation et de la santé devrait absorber environ les deux tiers du
total, a raison de 40 % pour I’éducation et de 25 % pour la santé. Les autres secteurs prioritaires
sont le VIH/SIDA (dont les dépenses sont séparées du budget de la santé), secteur pour lequel la
plupart des PPTE créent ou renforcent leurs programmes d’éducation et de traitement. Les autres
domaines prioritaires sont ceux du développement rural et de I’approvisionnement en eau, de la

gouvemance, du développement des capacités institutionnels et des infrastructures routiéres.

Tableau 5: Dépenses sociales des pays de PUEMOA parvenus au point de décision

IO T TS TR BT

Source : Banque Africaine de Développement (BAD), rapport 2004

Sur le long terme mais aussi & moyen terme, |’allégement de la dette n’a permis en réalité,
pour bon nombre de pays, que de voir leur dette devenir soutenable c’est-a-dire qu’ils peuvent de
nouveau contracter des dettes sur les marchés financiers afin de rembourser le reste de la dette qui

n’a pas été annulé. Ainsi, le processus de surendettement structurel reprendra son cours « naturel ».
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D’ou la nécessité selon nombre d’associations militantes d’annuler totalement la dette. C’est dans
cette optique que cinq (5) pays de ’'UEMOA (Bénin, Burkina Faso, Mali, Niger et Sénégal) ont vu

I’annulation leurs créances auprés des partenaires multilatéraux (FMI, BAD, BM).
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CHAPITRE 11 : REVUE DE LA LITTERATURE

A la veille du troisiéme millénaire, plusieurs voix se sont élevées pour appeler a
une annulation totale de la dette extérieure des pays pauvres en avangant l'argument que cet
endettement constitue un poids insupportable qui nuit 3 leur développement économique. Si la

question de l'annulation totale est récente, celle du fardeau de la dette est quant a elle plus

ancienne.

En effet, il y a longtemps que les économistes ont analysé les conséquences négatives du
poids de I’endettement. Il est clair que si I’endettement fournit des ressources a une économie, le
service de la dette qui en découle la prive d’une partie de ses ressources. Lorsque le fardeau de la
dette est trés important, cette réduction de ressources peut conduire a une réduction de

I’investissement et de la croissance (debt overhang au sens large).*
Section 1 : Relation entre endettement extérieur et croissance économique

Dans cette section, nous exposerons la littérature économique (théorique et empirique)

relative a I’endettement extérieur et a la croissance économique.

1.1 Endettement et croissance économique : analyse théorique

Dans la littérature économique, la plus ancienne formulation théorique concernant le lien
entre financement extérieur et croissance économique a été élaborée a la fin du 19°™ siécle par
Cairnes (1874) et Bastable (1899). Elle regut a cet effet le nom de « théorie de la croissance
transmise par les mouvements de capitaux » ou encore théorie des stades de la balance des
paiements (BP). En liaison avec la théorie néoclassique, elle est restée dominante jusqu’au milieu
des années 60. Par la suite devant les difficultés grandissantes rencontrées par de nombreux pays en
développement et I’audience des « théories tiers mondistes », cette théorie a connu une éclipse.
Pourtant, son cadre analytique peut constituer une référence intéressante, que ce soit pour constater

le fonctionnement des mécanismes de transmission de la croissance ou pour identifier les causes de

4 BOUGOIN et RAFFINOT (2002), la dette des PPTE, pp.44-45
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leur dysfonctionnement. Pour cette théorie, I’importation puis I’exportation des capitaux font passer
les économies par quatre stades qui marquent la transformation des pays nouvellement emprunteurs
en pays préteurs évolués. Les caractéristiques de ces quatre phases, au niveau de la balance
commerciale, de la balance des revenus -intéréts requs du Reste du monde (RDM) moins intéréts
versés au RDM-, de la balance des capitaux et de la balance interne (épargne sur les revenus

internes moins investissements internes) sont représentées dans le tableau suivant :

Tableau 6 : Les quatre stades de la Balance des paiements

1- Pays nouvellement | 2- Pays emprunteur évolué
emprunteur
Balance commerciale (X-M) | Négative Positive
Balance des revenus Négative Fortement négative
Balance des capitaux Positive Positive
Balance interne (1-S) positive Positive

3- Pays nouvellement préteur

4- Pays préteur évolué

Balance commerciale (X-M)
Balance des revenus
Balance des capitaux

Balance interne (I-S)

Positive
Négative puis positive
Négative

positive

Négative
Fortement positive
Négative

négative

Source M. RAFFINOT (1991), Dette extérieure et ajustement

La logique qui sous tend cette théorie est néoclassique en ce sens que les mouvements de
capitaux sont censés étre guidés par les variations des taux d’intéréts qui découlent elles méme de la
rareté relative des facteurs de production. Les mécanismes de transmission de la croissance sont
représentés sur la figure ci dessous. Au début de leur croissance, la situation des pays est
caractérisée par la faiblesse de I’épargne qui porte les taux d’intérét a des niveaux trés élevés. Les
capitaux extérieurs sont investis dans le pays, et permettent une croissance additionnelle. Cette
derniére, en entrainant une augmentation des revenus et de I’épargne interne, va progressivement se
substituer a I’épargne extérieure. Ces revenus supplémentaires générent a leur tour des revenus
fiscaux additionnels ainsi qu’une hausse des gains en devises par la croissance des exportations : la
balance commerciale devient positive. Graduellement, et méme s’il s’agit de financement extérieurs

sous forme de préts au Gouvernements, le pays importateur de capitaux pourra devenir exportateur
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de capital. L accumulation de 1’épargne intérieure aura aussi comme conséquence une baisse du
taux d’intérét et il devient alors plus intéressant de placer ses capitaux ailleurs. Au fur et 3 mesure la
balance des revenus devient positive. Enfin, la demiére étape est celle ot les revenus extérieurs ont
atteint un tel niveau que les termes de I’échange du pays exportateur de capitaux se dégradent du

fait de I’augmentation du taux de change, et son corollaire est le déficit de la balance commerciale.

Figurel : Les mécanismes de substitution progressive de I’épargne locale aux flux extérieurs

Financement » Investissements 1 Accélération de la
extérieur y croissance
A
Y
Croissance de I’épargne intérieure [€ Croissance des revenus I

[

Croissance des

Remboursements / recettes publiques Croissance des

des devises exportations
4

Source : M. Raffinot 1991

Ce schéma théorique présente des limites; en effet, il a été souvent critiqué tant du point de
vue externe que du point de vue interne. Sur le plan externe, Destane de Bernis (1988) estime que
les mouvements de capitaux que I’on observe ne s’orientent pas nécessairement en fonction de
rareté relative du capital. Du point de vue interne, Berthélemy (1987) affirme que certaines
approches ont mis I’accent sur le fait qu’un transfert de capital peut étre appauvrissant pour les pays

qui le regoit, y compris dans un univers walrasien de concurrence pure et parfaite.

Barro (1989) a montré qu’une politique de déficit budgétaire financé par I’emprunt reste

sans effet sur I’activité économique dans la mesure ou les agents ne sont pas victimes de I’illusion

\

fiscale. Ces agents anticipent alors une hausse des impdts destinées a rembourser I’emprunt en
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constituant une épargne d’un montant équivalent a I’endettement public (Théoréme d’équivalence
ou théoréme de Barro-Ricardo). P. Dittus (1989) met P’accent sur la relation théorique entre la
pression fiscale et le remboursement de la dette. 11 existe au moins des coilts associés aussi bien a
P’endettement qu’a sa résorption. Tandis que V. Hayek (1989) dénonce I’endettement comme étant
une croissance artificielle, fondée sur un investissement supérieur a I'effort d’épargne de la nation
et provoquant ajustement par ’inflation. Ainsi, tous les efforts expansionnistes de ’endettement sur

le court terme semblent devoir s’inverser et entrainer a terme un renversement du cycle ouvrant une

phase de lourde récession.

L’analyse du simple déficit de Rosenstein (1943), considére que I’épargne extérieure
comble le déficit qui découle de I’insuffisance de I’épargne intérieure devant le besoin de
d’investissement (S-1<0). Le taux de croissance de I’économie étant fixé par le planificateur de
maniére exogéne et considérant le taux de I’épargne intérieure, il est déterminé le montant de

I’épargne extérieure nécessaire a I’investissement pour atteindre la croissance envisagée.

Dans leur analyse de I’insuffisance des ressources internes, Chenery et Strout (1966) ont
¢laboré un modéle dit a doubie déficit. IIs incorporent dans leur raisonnement trois facteurs que sont
la contrainte d’épargne, la contrainte de devises et la capacité d’absorption. Pour mettre en évidence
les deux déficit, ils partent de I’équation de 1’équilibre globale emploi ressources de la comptabilité
nationale : S-I=X-M. Cette égalité montre que le déficit interne d’épargne (S-I) est identique au
déficit extérieur (X-M). En d’autres termes, I’apport extérieur finance I’un et Pautre déficit. Mais

cet équilibre est celui qu’on constate ex post. Ex ante les deux équilibres peuvent étre inégaux.

Pour les keynésiens, I’endettement en général n’entraine pas de coit ni pour les générations
présentes, ni pour les générations futures du fait des investissements nouveaux qu’il génére. Le
modele de I’endettement de I’Etat dans la théorie keynésienne tire ses fondements dans la demande
globale et les effets multiplicateur et accélérateur, caractéristiques fondamentales de cette théorie.
Dans cette approche, I’endettement favorisant la croissance de la demande entraine par I’effet
accélérateur une augmentation plus que proportionnelle de 1I’investissement, qui provoque a son
tour une hausse de la production. Le déficit budgétaire, qui conduit par ses flux successifs a
augmenter le stock de dette produit I’expansion du cycle économique par la demande et

I’investissement autonome. Le déficit auquel correspond I’emprunt stimule la demande et permet
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d’alléger le colt de son remboursement. Selon Keynes cet argument reste plausible tant que le sous
emploi des facteurs de production existe.

Au contraire d’un endettement public qui favorise I’accumulation du capital et la
consommation des générations présentes et futurs, les classiques assimilent I’endettement a I’impot
futur. Selon D.Ricardo (1817), les citovens voient dans I’emprunt un imp6t différé dans le temps et
se comportent comme s’ils sont contraint de payer un impdt ultérieurement pour rembourser cet
emprunt quel que soit le décalage intergénérationnel. En d’autres termes, le comportement des
agents est guidé par une anticipation a la hausse des impdts. Toutefois une réserve peut étre

introduite selon la nature ou la qualité des dépenses (dépenses de transferts ou d’investissements)

financés par I’emprunt.
1.2 Revue empirique du lien entre endettement extérieur et croissance économique

De nombreuses études empiriques dont celles de Krugman (1988), Sachs, Froot et Calvo
(1989) ont montré que I’accumulation de la dette et son service constituent une taxe sur la
production future et décourage I’investissement par I’effet d’éviction.
Dans leurs travaux, Eichengreen ¢t de Portes (1986) se sont intéressés a I’identification des
déterminants du stock de la dette d’une trentaine de pays a un moment donné (1955) de leur
économie. En effet, I’endettement excessif et le défaut de paiement tendent a réduire le taux de
croissance réel et la crédibilité de I’Etat. Aussi, Claessens (1990), Warner (1992) et surtout
Borensztein (1990) ont identifié le service de la dette comme étant un déterminant qui influence
négativement I’endettement extérieur a travers des modéles économétriques sur les données de la
dette des Philippines, que I’encours et le ratio du service de la dette sur les exportations ont
globalement un effet inverse sur la formation du capital privé et incitent le pays a s’endetter.
Deshpande (1997) a examiné I’expérience d’investissement de 13 pays lourdement endetté
(Algérie, Argentine, Cote d’lvoire, Sénégal, Togo, Nigeria...... ) au cours de la période de 1971-
1992. 11 affirme, comme résultat de sa recherche, que le montant total de la dette a un effet adverse
sur I’investissement a travers deux canaux :
- un effet désincitatif direct qui provient de la peur de I’appropriation des fonds investis (ou des
rendements de I’investissement) dans le but de payer le service de la dette
- un effet indirect a travers les mesures d ajustement prises pour faire face (ou éviter) aux difficultés

de servir la dette, telles que les réductions des importations (réduction des biens de capital

34



importés) et diminutions de I’investissement du secteur public requis pour réduire les déficits

budgétaires.

Chen (1988) a estimé une relation de croissance de certains pays africains, latino américains
et des Caraibes. Pour lui, le faible niveau de croissance de ces pays est dii 3 une mauvaise gestion
macroéconomique et a un faible taux d’investissement. Ainsi la libéralisation commerciale peut étre
retenu comme facteur de bonne gestion macroéconomique puisqu’elle induit une croissance

économique par accroissement des produits exportés.

Iyoha (1999) a déterminé ’impact de I’endettement extérieur sur la croissance des pays
africains au sud du Sahara de 1970 a 1994 a partir d’un modéle économétrique de simulation. Il a
noté que les variables liées au fardeau de la dette extérieure ont une influence sur I’investissement,
montrant qu’une accumulation de I’encours de la dette décourage I’investissement a travers deux
effets : le découragement et I’éviction. A partir d’une simulation de politiques d’allégement de la
dette dans le but de mettre en évidence I'impact de cet allégement sur I’investissement, il est
parvenu aux résultats suivants :

- Si la dette est réduite de 20%, I’investissement croitra de 18% sur la période d’étude.
- Si cette méme réduction est appliquée, le PIB augmentera de 1%.
I conclut ainsi que les résultats de sa recherche ont démonté que I’allégement de la dette pourrait

stimuler I’investissement et favoriser la reprise de la croissance économique en Afrique du sud

Sahara.

Ajavi (2000), dans son analyse de la dette extérieure du Nigeria par une approche
macroéconomique, examine le montant, la source, la structure, le type et la composition de celle-ci.
Il met en évidence les indices permettant de mesurer le poids de la dette et examine les scénarios
alternatifs en matiére d’endettement. Il fait une distinction entre les facteurs internes et les facteurs
externes qui influencent I’accumulation de la dette extérieure. Il identifie les changements au niveau
de I’environnement international nécessaires pour I’aliégement du fardeau de la dette. Aprés avoir
analysé la structure de I’économie nigériane et son histoire politique, le document conclut que la
crise de l’endettement du Nigeria est le résultat des défaillances structurelles inhérentes a
I’économie depuis I’indépendance. L’analyse constate que les indicateurs du poids de la dette ont

été relativement élevés. Le comportement de ces indicateurs, selon diverses hypothéses, est exploré
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en utilisant un modéle de croissance avec dette. Les crises internes et externes de la dette sont
testées économétriquement, et les résultats montrent que les variables les plus importantes sont le
taux de change effectif réel et les termes de I’échange. La recherche termine par les

recommandations de politiques pour faire face a la crise de la dette.

Quant a Osei (2000), il se focalise sur les implications de I’endettement extérieur du Ghana
pour la croissance économique soutenu. L’étude essaie d’assurer une meilleure compréhension du
probléme de la dette extérieure du Ghana pour permettre la recherche de mesures adéquates et
efficaces relatives a sa solution. L’étude comporte une description des principales caractéristiques
de la dette du Ghana, notamment le montant, le type, les sources, la structure et les conditions
d’endettement. Elle évalue également la soutenabilité de la dette extérieure ainsi que son impact sur
la croissance économique du pays. L’analyse porte sur la période 1983-1990, période au cours de
laquelle le Ghana a poursuivi un programme de redressement économique et a adopté un
programma d’ajustement structurel approuvé par le FMI. Utilisant divers indicateurs du poids de la
dette extérieure, ’auteur met I’accent particuliérement sur deux d’entre eux, a savoir le ratio du
service de la dette et le ratio dette/PNB. Ainsi, il constate que le poids de la dette extérieure est a
des niveaux critiques depuis 1993. Cette situation peut €tre attribué directement a I’incapacité de
I’économie de générer suffisamment de devises a travers les recettes d’exportation, et au faible taux
de rendement des investissements pour lesquels sont utilisés les fonds empruntés. Quoiqu’il ait
continué d’assumer le service de sa dette, le Ghana a maintenu une position budgétaire instable. La
recherche conclut que la dette est I’un des facteurs qui entravent la croissance rapide de I’économie
ghanéenne. Pour continuer a assumer le service de sa dette, le Ghana a besoin de poursuivre les
programmes d’expansion des exportations afin d’élargir la base de ses exportations non

traditionnelles, et d’adopter des mesures en vue d’accroitre son épargne intérieure.

Burungi et Atingi (2000) ont analysé le probleme de la dette extérieure de ’Ouganda et ses
implications sur la croissance durable. 1ls examinent I’étendue de la dette extérieure de 1’Ouganda,
évaluent de maniére empirique les facteurs internes et externes qui influencent son accumulation et
la capacité du pays a assumer son service ainsi que sa «soutenabilité». Un effort particulier est fait
pour établir un lien entre la dette et la croissance économique. Les principales conclusions décélent
I’acuité de I’obligation du pays en matiére de service de la dette et le fait qu’une large proportion de

la dette de I’Ouganda n’est éligible au rééchelonnement. Une des grandes préoccupations est de
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savoir si I’économie peut assurer un taux de croissance de 5% par an, tout en maintenant un
investissement intérieur adéquat, étant donné sa forte dépendance vis-a-vis des capitaux étrangers.

Les remboursements de la dette ont été identifiés comme étant la cause fondamentale de la lenteur
de la croissance économique. L’allégement de la dette n’est pas suffisant, et un engagement continu
du gouvernement en faveur des reformes structurelles et d’une bonne gestion de la dette est
indispensable. S’il y a en clair le besoin de poursuivre la restructuration de I’économie qui est en
cours et de promouvoir une croissance supplémentaire, il n’est pas tellement évident que ’Ouganda

puisse rester sur cette voie difficile sans accumuler davantage sa dette extérieure.

Ng’ero (2000) analyse I’endettement extérieur du Kenya en mettant ’accent sur son
ampleur, notamment sa structure et ses sources. La problématique de cet endettement extérieur est
constituée de facteurs externes et internes. Par ailleurs les stratégies appliquées dans la gestion de la
dette ont été examinées, sa «soutenabilité» a également été mise en relief. L’analyse note que la
dette extérieure du Kenya et les indicateurs du poids de la dette sont trés élevés depuis 1980. Les
causes externes du poids de la dette sont identifiés comme étant la détérioration des termes de
I’échange et la récession au niveau mondial, tandis que les principales causes internes sont les
déficits du secteur public et la fluctuation des taux de change. Pour évaluer la «soutenabilité» de la
dette kenyane, deux indices de solvabilité ont €té calculés en utilisant les ratios dette/exportations et

dette/PNB. L’étude conclut que la dette extérieure du Kenya est «soutenabley.

Yapo (2001) a réalisé une étude empirique sur les déterminants de I’endettement des PPTE,
en prenant le cas de la Cote d’Ivoire. Sa recherche lui a inspiré les conclusions suivantes :
I’endettement excessif de la Cote d’Ivoire n’a pas eu un impact positif sur la croissance. Il semble
bien que ce lourd endettement ait produit un effet aléatoire sur la croissance, sans pouvoir générer,
en contrepartie, des ressources budgétaires suffisantes pour les investissements futurs. Léonce Yapo
pense que la grande legon a retenir des années d’endettement est le lien étroit et pervers qui existe
entre développement et endettement. Pour lui, le financement international du développement a
influencé profondément les économies qui en ont bénéficié, bien au-dela du simple engagement a

respecter les échéances du service de la dette.
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Were (2000), dans son travail relatif a la détermination de I’ampleur et de la structure de la
dette extérieur du Kenya et de son impact sur la croissance économique et I’investissement privé,
est arrivé aux résultats suivants :

La dette extérieure du Kenya est majoritairement publique et essentiellement de source multilatérale
et que c’est au début des années 90 que les indicateurs du fardeau de la dette ont commencé a
croitre réguliérement. A partir des données chronologiques sur la période 1975-1994, ses résultats
empiriques ont confirmés que I’accumulation de la dette extérieure a un impact négatif sur la

croissance économique et I’investissement privé.

Dans la recherche du lien entre dette et croissance, Patillo et al. (2002), ont produit une
étude trés intéressante sur la question. lls partent de I’affirmation de la théorie économique qui
estime que I’emprunt contenu dans les limites raisonnables peut aider les pays en développement a
affermir leur croissance. Selon ces fonctionnaires du FMI, les économies qui en sont au stade initial
de leur développement disposent d’un stock de capital limité et offrent des possibilités
d’investissement plus rentables que les économies matures. Aussi longtemps qu’elles emploient les
capitaux empruntés pour financer des investissements productifs et échappent & certains maux
(instabilité macroéconomique, choc de grande ampleur), leur croissance devrait s’accélérer et leur
permettre de rembourser a I’échéance les dettes contractées.

Cela reste vrai dans le cadre des théories fondées sur I’hypothése, plus réaliste, que les pays ne sont
pas toujours en mesure d’emprunter a leur gré, car le marché craint qu’ils ne répudient leurs dettes.
[l se pose la question de savoir pourquoi I’accumulation de lourdes dettes freinent-elles la
croissance?

La réponse a cette question est contenue dans les théories du «surendettement» qui estiment que : si
’on peut penser que la dette future dépassera les capacités de remboursement des pays débiteurs, le
coiit de son service découragera les investissements intérieurs et extérieurs, pénalisant ainsi la
croissance. En effet, craignant que la production soit taxée au fur et & mesure par les créanciers au
titre du service de la dette, les investisseurs potentiels hésiteront a supporter des coiits immédiats
pour accroitre la production 2 venir. En d’autres termes, plus I’encours de la dette est élevé, plus la
probabilité de son remboursement devient faible. Ils ont adopté une méthodologie basée sur les
analyses de régressions multiples pour vérifier si dette et croissance sont liées, en prenant en compte
les déterminants types de la croissance. lIs ont utilisé les données de panel moyennes sur trois ans

pour 93 pays en développement recouvrant la période 1969-1998 et des moyennes sur dix ans pour
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vérifier la robustesse de leur conclusion par rapport aux effets de cycle. Leur étude a dégagé le
résultat suivant : la dette a une relation en forme de courbe en U renversée avec la croissance
(courbe de LAFFER).

Patillo et al. (2002) vont se servir de cette courbe pour expliquer la pression qu’exerce un certain
niveau d’endettement sur la croissance économique en fournissant le raisonnement suivant : lorsque
qu’un pays s’ouvre aux capitaux étrangers, I’impact des dettes contractées sur |’expansion sera dans
un premier temps positif. Mais a mesure que les ratios d’endettement augmentent au dela d’un
certain montant, tout nouvel emprunt ralentit la croissance méme si I’encours global de la dette
continue d’exercer un effet positif sur la croissance. Ce montant peut étre considéré comme le
niveau d’endettement qui maximise la croissance. Pour les 93 pays, I’étude démontre que
I’endettement semble avoir un impact global négatif sur la croissance lorsque la dette représente de
160 a 170% des exportations, et de 35 a 40% du PIB (en valeur actuelle nette). L’ impact marginal
devient négatif dés qu’elle atteint environ la moiti¢ de ces taux. Il apparait aussi que I’écart de
croissance entre les pays peu endettés (moins de 100% des exportations ou moins de 25% du PIB)

et les pays trés endettés (plus de 367% des exportations ou plus de 95% du PIB) est en moyenne

supérieur a 2% par an
Section 2 : Les déterminants de la croissance économique

2.1 Les facteurs explicatifs de la croissance économique : argumentation théorique

Les keynésiens Harrod (1939) et Domar (1946), considérent que I’investissement exerce
une double influence sur I’économie. Par son aspect «demande» (effet multiplicateur), il détermine
le revenu et la demande globale. Mais il accroit également par son aspect «offre» la capacité de
production. La croissance est équilibrée lorsque la «croissance de I’offre est égale a celle de la
demande». En introduisant les anticipations de croissance dans la détermination de I’investissement,
ils concluent que la relation déterminant le taux de croissance est instable. En outre I’effet

multiplicateur de I’investissement est sans commune mesure avec son effet sur I’accroissement de

I’offre (effet accélérateur)

5 C. PATILLO et al. (2002), External Debt and Growth, pp.13-14
39



Kaldor (1956) tend a atténuer le pessimisme du modéle H-D en faisant de I’épargne une
variable d’ajustement. Ainsi, la croissance économique serait stable dans la mesure ou la

propension a épargner varie en fonction de la répartition des revenus. Aussi, Kaldor suppose que la

propension a épargner des capitalistes (Sk) est supérieure a celle des travailleurs (Sw).

Le taux d’épargne est donc une fonction croissante du taux de profits dans le produit national et le
taux de croissance garanti devient aussi une fonction décroissante du taux de profits. Il existe donc
une valeur du taux de profit qui permet d’obtenir une croissance équilibrée de plein emploi.
Renouant avec la théorie de la productivité marginale, la théorie néoclassique de la croissance,
initiée par Solow (1956), introduira la flexibilité des techniques de production. L’analyse de Solow
se fonde, comme les analyses traditionnelles, sur I’existence de deux facteurs de production: le
travail et le capital. La croissance suppose donc un développement du capital par I’investissement et
un accroissement de la population. La croissance est cependant considérée comme bornée par un
rythme d’accroissement naturel considéré comme une donnée exogéne. La croissance du capital est
quant a elle limitée par la loi des rendements décroissants, et & long terme les rendements d’échelle
constants. Le modéle de Solow inclut néanmoins le progrés technique, susceptible d’améliorer la
productivit¢ des facteurs. Mais il s’agit d’un progrés technique exogéne, i.e non expliqué par
I’analyse économique. Solow tend ainsi 2 montrer que la croissance est stable, dans la mesure ou le
coefficient de capital est variable. En effet, dans les modéles néoclassiques, il existe des
mécanismes d’ajustements, a savoir la variation du rapport K/Y (capital/production ou intensité
capitalistique) qui raménent automatiquement I’économie sur un sentier de croissance équilibrée.
Ces mécanismes ne jouent pleinement leur role de régulateurs que si le fonctionnement des marchés

n’est perturbé ni par des rigidités ni par des interventions.

Les nouvelles théories de la croissance remettent en question I’idée d’un progrés technique
exogéne. L’essentiel des modeles de croissance endogénes a été mis au point par Romer et Lucas
(1986). Cette nouvelle perspective de recherche prend son point de départ dans une critique du
modéle de Solow. La conception du progrés technique inhérente au modéle de Solow est
relativement pauvre : en effet, la nature de ce progrés technique n’est pas spécifiée, son rythme est
déterminé hors de la sphére économique. Pour les tenants de la croissance endogéne, le progrés est
le fruit d’investissements effectués par des agents (motivés par le gain). En ce sens, le progrés (et

donc la croissance) n’a rien de naturel et son rythme dépend du comportement économique des

agents.
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Alors que le modéle de Solow considére qu’il y a convergence entre les pays, la théorie de la
croissance endogéne met I’accent sur ['hétérogénéité des taux de croissance entre pays. Cette
approche semble conforme a I’observation, car on assiste plus a une divergence des revenus entre
pays riches et pays pauvres que le contraire. Dans le modéle de Solow, I’Etat ne peut jouer aucun
role particulier dans le processus de croissance, puisque ce dernier reléve des facteurs exogeénes. Les
tenants de la croissance endogéne vont au contraire montrer qu’une intervention de I’Etat peut
stimuler la croissance en incitant les agents a investir davantage dans le progrés technique. L’Etat
peut étre ainsi conduit a inciter les innovateurs a accroitre leurs efforts, en renforgant la législation
sur les brevets ou en encourageant la coopération entre firmes. S’il s’agit plutét de recherche
générique (qui n’est pas définitivement brevetable), |’Etat peut financer sur fonds publics. 11 s’agit
ici de favoriser non moins d’Etat, mais mieux d’Etat. Pour inciter en outre a investir en capital
humain, I’Etat peut favoriser I’accés a I’éducation, notamment par la mise en place d’un systéme de
bourses. On assiste alors a une réhabilitation des dépenses publiques, non pas dans une perspective
de régulation conjoncturelle, mais dans une vision structurelle de croissance a long terme. En
rendant le coiit de I’information moins €levé, ces interventions de I’Etat favorisent par la méme la
mise en place de conditions de concurrence pure et parfaite. Le progrés technique est, dans le
modele de croissance de Solow exogéne, et son taux de croissance counstant au cours du temps. Or
depuis le milieu des années 70, on a pu observer un ralentissement durable des gains de
productivité, ce qui laisse bien supposer que le progrés technique dépend des valeurs économiques.
Chez Solow, la croissance s’arréte en [’absence de progrés technique et d’augmentation de la
population du fait de I’hypothése de décroissance de la productivité marginale du capital.
L’hypothése centrale de la théorie de la croissance endogéne est au contraire que la productivité
marginale du capital ne décroit pas lorsque le stock de capital augmente. En outre, les facteurs de la
croissance endogéne, présentent une caractéristique commune : ils engendrent des externalités

positives. Ces externalités peuvent tout d’abord étre pergues comme le fondement de la justification

de I’Etat.

2.2 Travaux empiriques sur les déterminants de la croissance économique

Cette revue des travaux empiriques réalisés sur les déterminants de la croissance

économique fait ressortir que I’investissement est le moteur de la croissance économique. Par contre
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les résultats des économistes divergent lorsqu’il s’agit d’apprécier I’'influence qu’exerce un

accroissement démographique sur la croissance économique.

Une autre these a été développée par Guillaumont (1985). Elle dégage la conclusion selon laquelle
la croissance démographique agit positivement sur la croissance économique. Il affirme également
que la croissance démographique est un défi auquel la société est obligée de répondre en
investissant pour maintenir au moins son niveau de vie. Il développe ainsi la notion
d’investissement  démographique. Pour lui  I’investissement démographique engendre

I’investissement de croissance.

Tenou (1988) a axé sa recherche sur les déterminants de la croissance a long terme dans les
pays de PUEMOA. Cette étude a abouti aux résultats suivants : il a trouvé qu’en moyenne, la
croissance du PIB/téte est influencé de fagon significative par le capital humain (mesuré par le taux
de scolarisation dans le secondaire), le taux de croissance de la population, le taux d’investissement,
le taux d’accroissement des exportations et le taux de consommation publique. Toutes ces variables
sont, a I’exception du taux de croissance de la population et du taux de consommation publique,
positivement corrélées a la croissance du PIB/téte.

Il affirme que d’autres variables non moins importantes comme le taux d’inflation, le taux
d’endettement extérieur, 1I’évolution des termes de I’échange et le taux de change effectif réel ne
sont pas apparues significatives. 1l réléve également, a travers son étude, que le taux d’endettement
extérieur a une influence négative sur le PIB/téte, mais de fagon indirecte. La corrélation entre le
taux d’endettement extérieur et le taux de consommation publique est positive. Ce dernier exerce,

comme évoqué, un impact négatif sur la croissance du PIB par habitant.

Azam et al (1988) ont souligné que la croissance démographique est une variable
susceptible d’agir a la fois sur I’emploi, la productivité et le taux d’investissement. Cette influence

peut étre selon les cas positive ou négative.

Savvidés (1995) a montré qu’en Afrique, les conditions initiales (PIB/habitant de I’année
antérieure) influent négativement sur le taux de croissance du PIB/téte, ce qui étaye la thése de la
convergence au sein du groupe. En revanche, le taux d’investissement, I’ouverture commerciale, le
développement financier, le degré de liberté politique et économique ont un impact positif et

significatif sur le taux de croissance. La croissance du ratio des dépenses publiques sur le PIB
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contribue de fagon significativement négative a la croissance économique, ainsi que !’inflation
(mais cette derniére est peu significative). Enfin le taux de scolarisation dans le secondaire, le taux
de croissance de la population et la variabilité du taux de change réel ne semblent avoir aucune
influence statistiquement décelable. Savvidés souligne que I’absence de significativité¢ du taux de
scolarisation peut étre dliie (comme d’autres études I’ont suggérées) au fait que cette variable n’est
sans doute pas un bon indicateur du capital humain, notamment parcequ’elle ne prend pas en

compte I’efficacité de la formation.

Des résultats trés proches de ceux de Savvidés ont été obtenus par Ojo et Oshikoya (1995).
Pour eux I’essentiel de la croissance africaine s’explique positivement par le taux d’investissement,
les exportations, le taux de change réel et négativement par le taux de croissance de la population.
Les conditions initiales jouent un rdle ; en effet le taux de croissance est négativement corrélé au
revenw/téte de I’année antérieure (convergence conditionnelle). D’autres variables peuvent étre
significatives, mais jouent un role réduit. 11 s’agit du capital humain mesuré par le taux

d’alphabétisation des adultes ou nombre moyen d’années d’études, les libertés civiles etc.

Section 3 : Justifications théoriques de P’endettement extérieur des pays de

PUEMOA

3.1 Les mauvaises orientations des années indépendances et le dysfonctionnement des marchés

financiers

L’endettement international des pays de ’'UEMOA peut s’expliquer par plusieurs facteurs,

mais nous exposerons dans cette section deux raisons essentielles développés par les spécialistes du

développement.

La premiére raison est relative au modele d’accumulation et développement adopté par les
Etats au lendemain des indépendances et se fondant uniquement sur la rente agricole et miniére.
L’exploitation des matiéres brutes visait a obtenir les devises nécessaires aux importations et a
financer certaines activités. Cette orientation de la politique a favorisé le rattachement des systémes

productifs internes des différents pays a I’économie mondiale.
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A partir des années 1970, ce modele d’accumulation productif ainsi que les chocs externes
ont été a ’origine de I’amplification du déficit de la balance commerciale, des déficits fiscaux
obligeant les Etats a recourir au financement extérieur. L’endettement apparait a travers cette
analyse comme un produit du modéle de développement et se présente comme un moyen
d’ajustement.

La seconde raison, considérée comme le facteur le plus déterminant de I’endettement des
pays de la zone est I'utilisation du systeme financier international pour assurer les équilibres
macroéconomiques internes et externes. Face a leurs besoins de financement de plus en plus
important, conséquences de la baisse de leurs exportations et du gonflement de leurs importations,
les Etats vont faire appel au marché financier sur liquide. Cette conjoncture favorable qui encourage
et légitime I’endettement, va pousser les pays a adopter des projets d’investissements vastes et
coiteux. En Analysant cette situation, M. KASSE (1992) pose le constat "les Etats du Tiers monde

étaient des clients artificiellement solvabilisés par les industries des pays développés"®.

3.2 Les mécanismes d’amplifications de la dette

Apres avoir exposé quelques €léments déterminants de la cause de I’endettement, il est aussi
intéressant d’analyser les mécanismes d’amplification de la dette extérieure dans I’union. En effet,
I’évolution anarchique de la dette extérieure dans les différents pays montre la mauvaise gestion des
activités liées aux emprunts extérieurs aprés les indépendances. La naissance et le développement
de centres de décisions habilités a contracter des emprunts au nom de I’Etat ont conduit a
’instauration d’une politique de dilapidation des ressources publiques. Cette situation n’a permis
une bonne coordination des actions qui favorisent la centralisation des informations et la maitrise du
niveau de la dette. En effet, une bonne gestion de la dette au niveau national suppose une
planification par I’établissement d’un calendrier prévisionnel des tirages, des paiements d’intéréts et
amortissements. De 1970 al980, il n’y avait aucun instrument de controle permettant aux Etats
d’avoir une lecture claire de I’évolution du service de la dette. C’est pour cette raison que ces pays

étaient confrontés pendant longtemps a des difficultés dans 1’évaluation et le recensement de la

dette extérieure.

® M. KASSE, "Les explications de la massification de I'endettement en Afrique de ['Ouest”, chap Il extrait de I'Afrique
Endettée, Edition NEAS/CREA.
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En termes d’efficacité, on a assist¢ a une allocation des ressources d’emprunt dans des
investissements de prestige ou dans des projets sans étude de faisabilit¢ technique ou de rentabilité
et dont les budgets de réalisation ont été le plus souvent sciemment surévalués.

L’accroissement du poids de la dette se justifie aussi par la mauvaise qualit¢ des ressources
humaines et matérielles des structures chargées de la gestion de la dette. La formation du personnel

aux techniques et méthodes quantitatives modernes de gestion des titres d’emprunts était inconnue

ou négligée dans plusieurs pays.

En 1982 I’ OCDE (Organisation pour la Coopération et le Développement Economique)
avait estimé la fuite des capitaux dans les pays du Tiers Monde non producteurs de pétrole entre S0
et 60 milliards de Dollars. Ce phénoméne s’explique par d’importants placements maintenus a
I’extérieur dans les places financiéres réputées stables et siires par certaines sociétés (publiques ou
privées) et des particuliers qui avaient le plus souvent une responsabilité de gestion publique. Ces
transferts de capitaux vers I’extérieur ont constitué un blocage majeur dans le processus

d’industrialisation des pays de I’Afrique de I’Ouest empéchant un développement durable et le

remboursement des préts obtenus.

3.3 L’endettement extérieur dans le cadre de la politique de stabilité et de croissance

économique des pays de TUEMOA

Les pays de ’'UEMOA ont presque tous abordé les années 80 avec une crise économique et
financiére qui s'est manifestée par une baisse de la croissance et par un double déficit de la balance
des paiements et des finances publiques. A ces déséquilibres se greffe une politique d’endettement
extérieur massive et insoutenable. C’est dans ce contexte que des politiques de stabilisation et de
relance de la croissance ont été proposées par les bailleurs de fonds notamment le FMI. Ces
politiques de stabilisation devaient permettre d’atteindre « un déficit du solde courant qui peut étre
soutenu par des entrées de capitaux a des conditions compatibles avec les perspectives de
développement et de croissance du pays, sans que celui-ci ait a recourir a des restrictions sur les
échanges et les paiements »'. Le FMI est alors apparu comme le bailleur de fonds incontournable

des pays de I’Union. Il a obtenu depuis lors, la charger de commander et de coordonner les activités

des autres bailleurs, des créanciers publics et privés.

" Bulletin du FMI, Supplément spécial, Mai 1981,
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Pour résoudre le probléme de la dette et relancer la croissance, le FMI s’est inspiré de la
théorie néo-classique pour appuyer ses actions dans les différents pays du Tiers Monde. La théorie
quantitative de la monnaie est souvent évoquée pour expliquer et justifier que tout processus
d’inflation est ruineux et entraine de multiples distorsions sur la balance des paiements et sur
I’allocation des ressources pour la croissance économique. Dés lors les experts du Fonds ont établi
un agrégat monétaire dont la valeur dépend du volume du crédit intérieur, de la dette extérieure et
du déficit budgétaire afin de mieux contrdler le niveau d’inflation.

La limitation du crédit devrait avoir une incidence sur les décisions de secteur privé et public ; ce
qui aménera ce dernier a réduire ses déséquilibres. La politique de restriction de I’endettement doit
se traduire par une compression de crédit et un contrdle de ses effets sur I’accumulation interne. Il
faut en fait veiller a ce qu’une dette excessive ne vienne compromettre la réalisation des
investissements productifs. Le déficit budgétaire constitue le dernier élément de la demande
excessive de monnaie et selon le FMI, cela procéde de I’entretien d’une fonction publique
pléthorique et surtout des subventions au secteur public et parapublic. Le Fonds va donc veiller a

I’évolution de ces trois variables macroéconomiques pour empécher une élévation de la masse

monétaire qui serait génératrice de I’inflation.

La théorie de la parité¢ des pouvoirs d’achat qui stipule que I’évolution du change doit
refléter le différentiel d’inflation entre deux pays constitue la référence dans I’élaboration des
politiques de taux de change et de I’intérét. Selon le FMI, les taux d’intérét sont souvent maintenus
dans les pays en développement a des niveaux bas. Il en résulte une mauvaise affectation de
I’épargne intérieure qui empéche I’Etat de faire face a ses besoins d’investissements a travers des

ressources internes. Cette situation explique en partie les raisons de I’endettement extérieur des pays

de 'UEMOA.

Pour mieux asseoir sa politique libérale, empécher le protectionnisme et permettre le
désengagement progressif de [’Etat, le FMI a utilisé comme argument la théorie des coits
comparatifs afin de justifier la nécessité d’un commerce sans entrave. Ces différentes théories
libérales devaient permettre, dans le cadre d’une politique de stabilisation, la relance de la
croissance économique et favoriser I’équilibre des paiements extérieurs. Cependant, la plupart des

chercheurs et spécialistes des finances publiques sont unanimes sur I’inefficacité de ces politiques.
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CHAPITRE III : ANALYSE EMPIRIQUE DE L’IMPACT DE
L’ENDETTEMENT EXTERIEUR SUR LA CROISSANCE

Aprés avoir présenté 1'UEMOA (structure de la dette et performances économiques
récentes), nous avons vu (revue de la littérature) qu’un lien peut étre mis en évidence entre
’endettement extérieur et la croissance économique. Dés lors, il convient de vérifier cette relation
théorique sur le plan empirique dans le cas des pays de 'UEMOA. Cette recherche a également
pour objectif I’identification des déterminants de la croissance économique. C’est pourquoi dans ce
dernier chapitre, nous allons exposer nos techniques d’analyses (méthodologie) avant la
présentation des résultats économétriques et leurs interprétations. Enfin une troisiéme section sera

consacrée aux recommandations de politiques économiques.

Section 1 : Méthodologie de la recherche

Pour ce faire, nous présenterons dans cette section la méthode économétrique retenue avant
de spécifier le modéle d’analyse. Ensuite nous nous intéresserons a la description des variables du
modéle, et a travers cette description nous préciserons les sources de données et les résultats

attendus. Enfin nous terminerons par les techniques d’estimations.

1.1 Méthode économétrique

Dans le cas des études spécifiques a une région, I’utilisation des données panel est I’'une des
méthodes les plus appropriées (Eichengreen et de Portes en 1986, Tenou en 1988, Deshpande en
1997, loya en 1999, etc.). De nombreux arguments militent en faveur de cette méthode. En effet les
études panels, contrairement aux séries temporelles qui mettent en exergue les spécificités de
chaque pays, supposent une structure économique et des technologies de production similaires.
Cette technique permet non seulement de capter les effets dynamiques dans le comportement des
agents, mais elle facilite aussi le controle de I’hétérogénéité individuelle et/ou temporelle. En effet,

la prise en compte des données individuelles et temporelles permet de mieux appréhender les
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différents facteurs et expliquer la croissance. En outre les données panel engendrent un faible

niveau de colinéarité entre les variables grace aux deux indices.

Les données panel sont une combinaison de série temporelles et coupes transversales. Elles
sont constituées d’un ensemble d’observations temporelles (t = 1, 2, ..., T) sur plusieurs unités

statistiques (i = 1, 2,...... , N). Dans notre cas I’unité statistique i désigne un pays et t le moment

dans le temps ou I’observation a été réalisée.

1.2 Spécification du modele

En référence a la revue de la littérature empirique, nous avons retenu le modéle développé
par Patillo et al (2002) dans leur étude («External Debt and Growth» IMF, Working Paper 02/69).
Pour vérifier si la dette extérieure et la croissance sont liées, ces auteurs ont spécifié un modéle dans
lequel le taux de croissance du PIB est la variable endogéne. Comme facteurs explicatifs, ils ont
retenu les variables suivantes :
- le revenu par téte de la période précédente;
- le taux de croissance des termes de |’échange;

le taux de croissance de la population;

- le ratio service de la dette extérieure sur les exportations;

le taux de croissance du capital humain (prise en considération du taux de scolarisation au

secondaire);

le taux d’investissement:;

le solde budgétaire en pourcentage du PIB;

le degré d’ouverture de I’économie;

le ratio encours de la dette extérieure sur les exportations.

Pour notre part, en tenant compte de la disponibilité des données et des caractéristiques des

économies ouest africaines, notre modéle aura la forme suivante ;

LPIB = f (LREVTETI, LDETPIB, LINVPIB, LEXPIB, LDSPIB, TXINF...)

® F.B. DOUCOURE (2004), Méthodes économétriques, cours et travaux pratique, pp.353.
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De maniére formelle, notre modéle s’écrira comme suit :

LPIBi’(= a; + a, LREVTETI.J + ay LDETPIBM + aj LINVPIBM +ay LEXPIB.J +

as LDSPIB;, + ag TXINF; + &,

Avec
- LPIB: le logarithme du produit intérieur brut réel ;
- LREVTETI: le logarithme du revenu par téte initial ;
- LINVPIB:: le logarithme du taux d’investissement ;
- LEXPIB : le logarithme du ratio exportations sur le PIB ;
- LDETPIB: le logarithme de ’encours de la dette extérieure sur le PIB ;
- LDSPIB : le logarithme du ratio service de la dette sur le produit intérieur brut ;

- TXINF : le taux d’inflation .

a; : désigne les coefficients des variables a estimer ;

a;: l'effet spécifique permettant de contrdler les différences non observables qui existent entre les

unités statistiques ;

&« : les perturbations aléatoires et centrées, E(&;) =0 ;

1.3 Description des variables et signes attendus

Notre modele est composé d’une variable endogéne et de sept (7) variables explicatives.

Toutes les variables utilisées sont exprimées en logarithme (sauf le taux d’inflation).

La variable endogéne est le produit intérieur brut (LPIB).

Cette variable est généralement considérée comme un indicateur de croissance économique. Le PIB
est la somme de la valeur ajoutée de toutes les branches de I’économie. Une variation positive de

cette variable mesure la croissance économique d’un pays.
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Les variables explicatives sont :

e Le revenu par téte initial

Cette variable est égale au revenu par téte décalé. Elle peut avoir une grande influence sur la
croissance et permet de vérifier I’hypothése de convergence non conditionnelle au sein d’un groupe

de pays. Le signe attendu du coefficient de cette variable est positif.

o Le taux d’investissement

C’est le rapport entre la formation brute de capital fixe (FBCF) et le PIB. Cette variable est I’un des
déterminants clés de la croissance. Un accroissement de ce ratio devrait induire une augmentation

de la croissance. Le signe attendu pour cette variable doit étre positif.

e Le ratio exportations sur le PIB

Ce ratio nous permettra d’apprécier I’effet des exportations sur I’activité économique. Lorsque les
recettes d’exportations sont en hausse, on peut penser que la capacité de financement sur fonds

propres augmente. Ainsi, il y a une corrélation positive entre ce taux et celui du PIB en termes réels.

¢ Le ratio encours de la dette extérieure sur le PIB

Comme indiqué dans la revue de la littérature, la dette extérieure est destiné a combler le déficit de
ressources internes nécessaire au financement de la croissance. L’entrée des capitaux étrangers
permet de renforcer la capacité d’investissement et provoquer ainsi un accroissement de la richesse

nationale. Aussi nous devons nous attendre a un coefficient positif pour cette variable.

e Le ratio service de la dette sur le PIB

Ce ratio mesure la sévérité de I’endettement extérieur d’un pays. Une hausse de cette variable
implique une ponction sur les ressources devant servir & I’investissement. Cette diminution du
volume des investissements conduit au ralentissement de la croissance. Pour cette raison, le signe

attendu pour cette variable doit étre négatif.

50



e Le taux d’inflation

La majorité des travaux empiriques considére que cette variable influence négativement la
croissance réelle. En effet, I’inflation accroit le colit du capital, ce qui réduit les investissements et
par conséquent, la croissance économique. Dans le cadre de cette étude, nous postulons pour un

signe négatif du coefficient de cette variable.

Tableau 7 : liste des variables exogénes et les signes attendus

Variables explicatives Notation Signe attendu
Revenu par téte initial LREVTETI positif
Taux d’investissement LINVPIB positif
Ratio exportations sur PIB LEXPIB positif
Ratio encours de la dette extérieure sur PIB LDETPIB positif
Ratio service de la dette sur PIB LDSPIB négatif
Taux d’inflation TXINF négatif

Source: de I'auteur
1.4 Les sources des données

Les données utilisées pour nos estimations sont annuelles et proviennent de sources différentes :
- les rapports annuels de la BCEAO;

- la Statistique Financiére Internationale du FMI;

- World Development Indicators 2005 de la Banque Mondiale;

- World Bank Africa Database.

Dans la suite de notre recherche, nous supposons que la fiabilité des différentes sources de données
comme étant acquise, car ces derniéres, utilisées dans de nombreux travaux empiriques, ont abouti a

des résultats trés satisfaisants.
L’échantillon se componse des sept (7) pays de P'UEMOA (Bénin, Burkina Faso, Céte d’Ivoire,

Mali, Niger, Sénégal et le Togo). L’intégration de la Guinée Bissau est trés récente et les données

sur son économie ne sont pas disponibles sur une longue période, c’est pourquoi nous excluons ce

pays.
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1.5 Technique d’estimation économétrique

L’estimation économétrique du modéle étant faite sur des données de panel, on utilisera le
logiciel STATA 8. Les estimations et tests économétriques seront effectués sur un panel cylindré de

sept pays de ’UEMOA sur la période allant de 1972 a 2003.

[l existe plusieurs méthodes pour cstimer notre modelc. L.e choix d’une méthode dépend des
hypothéses que I’on effectuc sur les paramétres et sur les perturbations. Par la suite, nous

procéderons a I’estimation de trois modelcs différents.

¢ Le modéle sans effets

Dans ce modéle, nous formulons I’hypothésc de comportements uniformes dans lc temps ct parmi
les individus. Les coefficients des variables ainsi que les termcs constants (a) sont considérés

comme étant invariant d’un individu & I’autrc. Nous dcvons done estimer un modéle de type :

Yi=a+X;.b+g avec aj=w=w=....=aq=0a

Dans ce modéle, les estimations sc fcront par les MCO (moindres carrés ordinaires). F.’inconvénient

majcur dc cettc technique est qu’clle nc suppose aucune hétérogénéité.”

¢ Le modéle a effcts fixces

Pour contourncr lc probléme d’hétérogénéité du modele précédant, nous posons I’hypothése que les
coefficients de comportements sont scmblables pour chaque individu et invariants dans lc temps.
Cependant exception est faite aux constantes (a;), qui sont spéeifiques a chaque individu et & chaque

période. Les perturbations ¢tant toujours homoscédastiques, le modéle devient alors :

Yit=ai+X“.b+8it i=l,2,..‘.,NCtt=|,2,....,T

® F.B. DOUCOURE (2004), Méthodes économétriques, cours et travaux pratique, pp.356.
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Pour estimer ce modéle, on utilisera I’opérateur « within ». A ce stade de I’analyse, il convient de
vérifier la pertinence de P'adjonction d’effets spécifiques. Le test de Fisher nous permettra de

déterminer si le modéle que nous étudions est parfaitement identique a tous les pays, ou au contraire
il existe des spécificités propres a chaque pays.

On teste donc les hypothéses suivantes :

Hg : absence d’effets (a; =ax=a3=...... =0,=a)
H, : présence d’effets fixes (0 F w2 # a3 # .... # @)

On accepte ’hypothése nulle (absence d’effets) si la statistique F* est inférieure a la valeur critique

lue sur la table de Fisher. On peut aussi accepter Hp si la probabilité associée au test de Fisher est

supérieure a 5%.
e Le modéle a effets aléatoires

Dans ce dernier cas, on introduit I’effet spécifique dans le terme aléatoire. Les résidus sont alors
hétéroscédastiques. Les estimations se font par les moindres carrés généralisés (MCG), ct Ic modéle

a estimer est de la forme :
Yi= Xic.b + &, avec &x=a; + i OU a; et p;, sont des perturbations aléatoires non corrélées.

L’erreur de I’équation est composée de deux parties :
a; : effet individuel ;

¢ - effet résiduel.

Une fois le mod¢le a effets aléatoires estimé, nous cffectuerons le test de Breusch et Pagan afin de

voir lequel du modéle sans cffets et du modele a effets aléatoires est le meilleur. A ce niveau, on

teste les hypotheses :

Hy : absence d’effets

H, : présence d’effets aléatoires
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La régle de décision pour le test de Breusch Pagan est la suivante : on rejette I’hypothése nulle (ie
on accepte la présence d’effets aléatoires) si la pvalue associée a la statistique Khi deux est

inférieure a 5%.

Nous terminerons les estimations par le test de Hausman. Ce dernier permet de discriminer les

effets fixes et les effets aléatoires. Les hypothéses a tester sont :

Hy : présence d’effets aléatoires

H; : présence d’effets fixes

Si la probabilité associée au test de Hausman est supérieure a 5%, on accepte Hy. Dans le cas

contraire ¢’est le modéle a effets fixes qui sera retenu (H;).

Au total les méthodes d’estimations, complétées par les tests nous permettront de retenir le meilleur

modele pour I’interprétation des résultats.
Section 2 : Résultats empiriques et interprétations
2.1 Estimation du modéle sans effets et du modele a cffets fixes

2.1.1 Le modéle sans effets

La commande (reg) de Stata permet d’estimer le modele sans effets. La syntaxe générale de

Pestimation « reg LPIB LREVTETI LINVPIB LEXPIB LDETPIB LDSPIB TXINF » a donné

les résultats suivants :

LPIB; .= -1,013287 + 1,41304 LREVTETI, , + 0,2509646 LDETPIB, , + 0,0156748 LINVPIB, ,

-1,95)  (19,81) (5,88) (0,20)
-0,5691337 LEXPIB, ,+ 0,0550471 LDSPIB, , + 0,0018268 TXINF;,
(-837) (1,40) (0,59)

R-squared = 0,7703 ; Adj R-squared = 0,7639 ; (.) =t de Student ; F (6, 215) = 120,15
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2.1.2 Le modéle a effets fixes

La syntaxe « xtreg LPIB LREVTETI LINVPIB LEXPIB LDETPIB LDSPIB TXINF, fe»

permet d’obtenir les estimations suivantes :
LPIB;, = -1,626112 + 1,115241 LREVTETI , + 0,3128886 LDETPIB; , + 0,2038155 LINVPIB; ,

(592)  (25,54) (14,81) (5,45)
+0,089454 LEXPIB, ,— 0,0715735 LDSPIB, , - 0,0033566 TXINF,
(1,50) (-4,08) (-2,61)

R-sq: within = 0.8946; (.) =t de Student ; F (6,209) =295.80

2.1.3 Le test de Fisher
Ce test permet de savoir lequel des modeles ci dessus (modéle sans effets et modéle a effets fixes)

présente les meilleures estimations. Le test donne le résultat suivant :

F test thatallu i=0: F(6,209)= 187.16 Prob > F = 0.0000

Le test de Fisher montre que la probabilité associé au test est zéro, ce qui implique le rejet de
’hypotheése nulle (et donc I’acception de I’hypothése alternative H1). En d’autres termes, on est en
présence d’effets fixes, ou encore I’estimateur within est plus performant que I’estimateur des

MCO.
2.2 Estimations du modéle a effets aléatoires

2.2.1 Le modéle a effets aléatoires

Les commandes « xtreg, re» associé¢es aux variables du modéle donnent les estimations ci-

dessous :

LPIB; = -1,013287 + 1,41304 LREVTETI, , + 0,2509646 LDETPIB; , + 0,0156748 LINVPIB, ,

1,95  (1981) (588) (0,20)
- 0,5691337 LEXPIB, , + 0,0550471 LDSPIB,  + 0,0018268 TXINF; ,
(-337) (1,40) 0,59)

R-sq : between = 0.7781 ; (.) = t de Student ; Wald chi2 (6) = 720.90
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2.2.2 Le test de Breusch et Pagan

Comme le test de Fisher, le test de Breusch Pagan nous permet de choisir les meilleurs des
estimations obtenues dans les modéles sans effets et avec effets aléatoires. La syntaxe xttest0

donne :

Var sd = sqrt (Var)

LPIB| 0,6236983 0,7897457
e | 0,0237731 0,1541852
u 0 0

Test : Var (u) =0 ; Chi2 (1) = 1556.84 ; Prob > chi2 = 0.0000

La pvalue associée au test est nulle : on accepte donc I’hypothése H, de présence d’effets aléatoires.
A ce stade les tests effectués révélent la présence d’effets fixes et d’effets aléatoires. 11 faut alors

effectuer le test de Hausman afin de retenir un de ces deux modéles.

2.2.3 Le test de Hausman

Pour ce test la commande hausman eql donne le résultat suivant :

-------- Coefficients ---------—-—
Fixed Random
LPIB Effects Effects Difference

LREVTETI 1, 115241 1, 41304 -0,2977984
LEXPIB 0, 089454 -0, 5691337 0, 6585877
LINVPIB 0, 2038155 0, 0156748 0, 1881408

LDETPIB 0,3128886 0, 2509646 0, 061924
LDSPIB -0, 0715735 0, 0550471 -0, 1266206
TXINF -0, 0033566 0, 0018268 -0, 0051834

Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2 (6) = (b-B)'[(V_b-V_B) * (-1)] (b-B)

= 39.47
Prob>chi2 = 0.0000
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La probabilité associée au test de hausman vaut zéro, ce qui signifie le rejet de I’hypothése nulle de

présence d’effets aléatoires. Ainsi ce résultat montre le modéle a effets fixes est meilleur que le

modeéle a erreurs composées.

Au regard de ce demier test, nous récapitulons les résultats de I’estimation du modéle a effets fixes

dans le tableau ci dessous. La significativité statistique des coefficients des variables est appréciée

au seuil de 5%.

Tableau 8: Résultats des régressions du modéle a effets fixes.

R-sq : within = 0.8946 R-sq : between = 0.5281 R-sq : overall = 0.6504
F (6,209) = 295.80
Prob > F = 0.0000

Variables explicatives CoefTicients t de student
LREVTETI 1,115241 25,54
LINVPIB 0,2038155 5,45
LEXPIB 0,089454 1,50
LDETPIB 0,3128886 14,81
LDSPIB -0,0715735 -4,08
TXINF -0,0033566 -2,61
| CONS 1,626112 5,92

F test thatall u_i=0: F(6,209)= 187.16 Prob > F = 0.000

Source : de ’auteur

Le tableau ci-dessus révéle que les variables telles que le revenu par téte initial (REVTETI), le taux
d’investissement (INVPIB), les recettes d’exportations (ratio exportations sur le produit intérieur
brut ; EXPIB), la dette extérieure (ratio dette totale extérieure sur le produit intérieur ; DETPIB)

agissent positivement sur le produit intérieur brut (PIB) et par conséquent sur la croissance réel du

PIB.

Les autres variables telles que le service de la dette sur le PIB (DSPIB) et le taux d’inflation
(TXINF) ont une influence négative sur la croissance du PIB. En effet, I’augmentation de ces

variables peut apparaitre comme un facteur défavorable de la croissance.
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Nos résultats montrent également que la probabilité associée au test de Fisher (test de significativité
globale haut du tableau) vaut zéro, ce qui implique que les variables explicatives sont globalement
significatifs au seuil de 5%.

Le R? within est égal & 0,8946, ce qui signifie que 89,46% des fluctuations intra individuelles du
PIB réel sont expliquées par les variables explicatives retenues. Et le R? between vaut 0,5281, ce qui

implique que 52,81% des effets fixes ont contribué au modé¢le.

Nous avons effectué des tests complémentaires (test de normalité des erreurs et test de
spécification de Ramsey voir annexe) pour apprécier d’avantage notre modéle a effets fixes.
Le test de normalité des erreurs révéle que la probabilité associée vaut 0,8129, ce qui implique
I’acceptation de 1I’hypothése nulle : les erreurs du modele a effets fixes suivent une loi normale.
Le test de spécification de Ramsey donne une probabilité supérieure a 5% (0,1274), ce résuitat
suggere une bonne spécification du modéle a effets fixes.
Pour I’ensemble des estimations, les tests effectués confortent la robustesse du modéle retenu. Par

conséquent, ce dernier peut étre utilisé a des fins de prévisions et interprétations.

2.3 Interprétations des résultats

L’interprétation des variables explicatives du modéle a effets fixes (signe et significativité du

point de vue statistique) est donnée ci-dessous :

e Le revenu initial par téte

Le coefficient de la variable revenu intérieur brut par téte décalé, représentant le revenu initial est
positif (signe attendu) et statistiquement significatif. I1 indique qu’en moyenne une augmentation de
10% du revenu initial par habitant entraine une hausse du PIB de 7,8 points de pourcentage. Cette
variable, souvent incluse dans les modéles économétriques de croissance de long terme permet de
tester ’hypothése de convergence conditionnelle. D’aprés cette hypothése, la croissance a long
terme des pays initialement plus pauvres tend a s’accroitre plus vite que celle des pays initialement
plus riche. 1l y aurait donc, a long terme, une convergence des taux de croissance des pays riches et
des pays pauvres (effet de rattrapage). La convergence conditionnelle supposant qu’a des

caractéristiques économiques similaires (similitudes des taux d’investissements, des taux
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d’éducation, etc.) les niveaux de productivités convergent a long terme. Les estimations obtenues
pour les trois modéles (sans effets, a effets fixes et & erreurs composées) montrent que les

conditions initiales des pays de I’UEMOA, mesurées par le revenu initiale, influencent positivement

la croissance économique.
e Le ratio encours total de la dette sur le PIB

Son coefTicient (0,29) est statistiquement significatif et.positif. Il a le signe attendu par la théorie.
Le résultat montre qu’une hausse de 10% en moyenne du ratio encours de la dette extérieure totale
sur le PIB induit une augmentation du PIB de 2,9 points de pourcentage. Ce ratio influence donc
significativement la croissance du PIB. En effet, la dette peut étre interprétée comme un instrument
de financement extérieur destiné a I’investissement. Etant donné que I’investissement est source de
croissance économique, on arrive a la conclusion que I’endettement extérieur en soit n’est pas un
frein au développement des économies qui souffrent d’une carence de ressources intemes. Ce n’est
lorsque cet endettement extérieur atteint un certain niveau qu’il devient un handicap pour la
croissance. Les études empiriques ont montré que lorsque ces niveaux sont atteints, I’efficacité
marginale d’une unité monétaire empruntée devient inférieure au taux d’intérét appliqué pour le
remboursement de la dette. Cette conclusion a été dégagée par Patillo et al (2002), mais également

par loya (1999), Osei et Ayaji (2000).
o Le ratio investissement intérieur brut sur le PIB

Le taux d’investissement a une influence positive sur la croissance (signe attendu) et il est fortement
significatif. Son coefficient vaut (0,17) : ce qui signifie qu’une augmentation de ce ratio de 10% en
moyenne, entraine une hausse du PIB de 1,7 point de pourcentage. L.’investissement s’avére donc
étre le moteur de la croissance économique. Tous les modéles de croissance aussi bien endogénes
qu’exogenes considérent I’investissement comme le facteur qui impulse et permet de maintenir une
croissance forte a long terme. Les travaux empiriques sur les sources de la croissance économique a

long terme ont également abouti a la méme conclusion. A ce titre, les travaux de Savvidés, Ojo et

Oshikoya (1995) sont tres édifiants.

59



¢ Le ratio exportation sur PIB

Son coefficient positif (0,16) a le signe attendu. De plus il est statistiquement significatif. Ceci
permet de dire qu’en moyenne, lorsque ce ratio augmente de 10%, le PIB enregistre une hausse de
1,6 point de pourcentage. Compte tenu des potentialités économiques de I’'UEMOA dans le secteur
primaire en général et agricole en particulier, nous pouvons dire que le comportement favorable du
taux de croissance des recettes d’exportations permet de batir une stratégie axée sur la promotion
des exportations et par conséquences sur la croissance. L’impact positif qu’une hausse des recettes
d’exportations induit sur la croissance économique a été mis en évidence dans de nombreux travaux

empiriques parmi lesquels ceux de Ojo Oshikoya (1995).
s Le ratio service de la dette totale extérieure sur le PIB

Le coefficient de cette variable (-0,05) a le signe attendu (négatif). 11 est également statistiquement
significatif. Si on augmente ce ratio de 10%, le PIB baissera de 0,5 point de pourcentage. Ce ratio
d’endettement mesure la proportion du service de la dette extérieure couverte par le produit
intérieur brut. Il est extrémement important car il permet de surveiller le niveau d’endettement du
pays et a ce titre, il est souvent employé comme indice de référence dans les stratégies de gestion de
la dette. Le résultat obtenu est conforme a celui de Patillo et al (2002). Le remboursement de la
dette extérieure (principal plus les intéréts) a pour conséquence de détourner les ressources qui
devraient servir & I’investissement. Avec le service de la dette, les investissements diminuent avec

comme implication logique une régression de la croissance économique réelle.

e Le taux d’inflation

Le coefficient du taux d’inflation est négatif et significatif du point de vue statistique. Il implique
qu’une augmentation en moyenne du taux d’inflation de 10% entraine une diminution du PIB de
0,07 point de pourcentage. Ce résultat est conforme a celui attendu par la théorie. Cependant il
convient de remarquer que son degré d’influence est faible, ce qui peut étre expliqué par les
mesures de politiques économiques (pacte de convergence et de stabilité) prises par les autorités.
Un taux élevé traduit un environnement interne défavorable aux investissements privés et agit donc

négativement sur le taux de croissance du PIB. La plupart des études ont montré que ce résultat de
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méme que cette variable sont déterminants dans la politique économique du fait de sa grande

influence.

D’autres facteurs non cités ci-dessus peuvent également influencer la croissance
économique. Ils peuvent étre économiques (déficit budgétaire, termes de 1’échange, crédit intérieur,
etc.) ou non économiques (population, bonne gouvernance ou risque pays, etc.). Ils n’ont pas été
introduits dans la modélisation pour des raisons de disponibilité de données, et/ou pour des

problémes techniques.

Section 3 : Recommandations de politiques

Suite aux résultats que le modéle a effet fixes nous a permis de dégager et compte tenu des
analyses relatives aux potentialités économiques dont bénéficient les pays de ’'UEMOA, nous
pouvons formuler les recommandations de politiques. Ces derniéres, adressées aux autorités

nationales responsables des politiques de développement et & la communauté financiére

internationale, s’articulent principalement autour des points suivants :

- la formulation et ’application d’une politique d’endettement tolérable ;

- I’élaboration et la mise en ceuvre d’une politique d’investissement orientée vers les
secteurs porteurs de I’économie dont en priorité le secteur primaire ;

- la promotion des exportations par I’augmentation de la production et la diversification des
cultures de rentes ;

- la poursuite de la politique de maitrise de I’inflation.
3.1 Formulation et application d’une politique d’endettement « soutenable »

La théorie économique, appuyée par de nombreux travaux empiriques relatifs a la rentabilité
des investissements, affirme que la croissance transmise par des investissements massifs dans les
secteurs porteurs est plus élevée dans les pays en voie de développement que dans les économies
matures. L’endettement est porteur de croissance lorsque le taux d’intérét des emprunts est inférieur
ou égal a I’efficacit¢ marginale d’une unit¢ monétaire empruntée. Ainsi pour les pays en

développement confrontés a une insuffisance d’épargne, le recours a I’endettement extérieur se
61



trouve justifié dés I’instant que les fonds empruntés sont canalisés vers I’investissement de
production en biens et services. Ces investissements doivent étre en mesure de générer de

ressources financiéres suffisantes permettant en retour le remboursement de la dette.

Pour que le niveau d’endettement ne dépasse les capacités de remboursement de I’économie
nationale, une politique adéquate de gestion de la dette s’impose afin que cette derniére puisse
avoir des effets bénéfiques sur la croissance économique. En effet, les mécanismes de contrdle de
I’endettement au double niveau des nouveaux montants a solliciter et des sommes a rembourser au
titre du service de la dette doivent étre mis en place. L’ impact négatif que la variable économique
ratio service de la dette extérieure sur PIB produit sur I’activité économique incite & une grande
prudence quant au recours a I’endettement comme source de financement du développement.

A cet effet, le niveau et la source d’endettement doivent étre constamment surveillés afin de ne
dépasser les plafonds préalablement définis. En ce qui concerne la source il faudra privilégié
’endettement auprés des institutions internationales de financement de développement (Association
Internationale de développement, BAD, BADEA, BOAD, etc.) qui appliquent des taux
concessionnels.

D’un autre c6té les besoins de financement doivent étre clairement définis et les secteurs porteurs
de I’économie bien identifier afin de rentabiliser les fonds empruntés. En outre la transparence doit
résider dans I’information des acteurs coordonnant les politiques budgétaires et monétaires,
surtout dans le suivi des politiques nationales a s’ajuster aux chocs extérieurs. Enfin pour une
gestion efficace et saine de I’endettement extérieur, les statistiques doivent étre réguliérement

tenues et des moyens mis a la disposition des gestionnaires.

3.2 Politique d’intensification des investissements et leur orientation vers les secteurs porteurs

de ’économie

Pour maintenir un taux de croissance élevé, les pays de I"UEMOA doivent investir
davantage. Les résultats économétriques ont montré que lorsque le taux d’investissement augmente,
la croissance est plus forte. L’analyse du secteur primaire des économies nationales a mis en
évidence I’existence d’immenses potentialités agricoles, forestiéres, maritimes et pastorales.

Rostow écrit que le décollage ou « take off » commence dans le secteur primaire. Cette affirmation

est surtout vraie pour les pays en développement dont les dotations naturelles en ressources se
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trouvent localisées dans ce secteur. De toute évidence, le secteur primaire n’a pas encore été
suffisamment mis en valeur. C’est pourquoi une attention toute particuliére doit étre réservée a ce
secteur dans les nouveaux plans et programmes d’investissement destinés & assurer une forte
croissance économique dans I’Union. A cet effet, il incombe aux pouvoirs publics de construire des

infrastructures physiques nécessaire au développement des activités économiques.

Cependant le renforcement des investissements notamment privés ne peut avoir lieu que
dans un cadre de bonne gestion macro-éconorhique. En effet, la mise en ceuvre des politiques
macro-économique et structurelle intégrant les politiques commerciales, fiscales et d’autres
politiques sectorielles contribuent a stabiliser I’environnement économique. Ces réformes
économiques influencent positivement les investissements. 1l est reconnu que les pays, qui
entreprennent de bonnes politiques macro-€conomiques et ayant des structures économiques
favorables au fonctionnement du marché peuvent connaitre une croissance économique
relativement souple et stable. L’amélioration et la création d’infrastructures économiques et sociales

s’avérent nécessaire pour cibler des sources potentielles et redynamiser la croissance.
3.3 Politique de promotion et de diversification des exportations

Les politiques visant a promouvoir les exportations afin de réduire les distorsions dans
I’économie demeurent nécessaires. Le secteur secondaire est encore embryonnaire dans la presque
totalité des pays de ’'UEMOA. Seuls la Cdte d’Ivoire et le Sénégal peuvent étre considérés comme
assez bien dotés en infrastructures industrielles. La politique de promotion des exportations visera
surtout I’augmentation de la production dans le secteur primaire. Il faudra également mettre en
valeur les ressources forestieres, halieutiques et pastorales. Appliquer une politique de
diversification des cultures de rentes pour éviter la trop grande dépendance des économies
nationales vis-a-vis d’un seul produit et les fluctuations des termes de I’échange. En effet,
[’évolution a la hausse des quantités exportées de biens et services non facteurs est d’autant plus
importante que les recettes en devise servent a honorer les échéances de rembouisement de la dette
extérieure. Le montant des recettes d’exportations est un facteur de référence pour apprécier la
sévérité de I’endettement extérieur (ratio service de la dette sur les exportations). C’est pourquoi la
BM et le FMI tiennent compte de cet indicateur pour juger de I’admission des pays sévérement

endettés a I’initiative PPTE. D’ou le réle crucial que jouent les exportations dans I’impulsion et le
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maintien d’une croissance économique forte et durable. Ainsi, une bonne politique de promotion et
diversification des exportations doit étre élaborée et mise en ceuvre dans les pays de I’Union afin
d’exploiter au mieux le secteur primaire qui constitue leur plus grand atout dans la perspective

d’une croissance a long terme.
3.4 Assainissement de Penvironnement judiciaire

Une reforme du cadre juridique est nécessaire pour le bon fonctionnement de |’activité
économique. Cette reforme doit améliorer le cadre 1égal et réglementaire, renforcer le systéme
judiciaire, son indépendance et I’impartialité de 1’Etat.

Le renforcement de I’Etat de droit et la bonne gouvernance sont aujourd’hui des conditionnalités
primordiales pour toute politique de relance économique. Les Etats doivent améliorer la
gouvernance, la transparence et la responsabilité dans la gestion des ressources publiques et
privées ; il ne peut y avoir de développement satisfaisant la ot la corruption sévit.

Ainsi I’assainissement de ’environnement juridique et judiciaire passe la promulgation, le respect
des lois et réglements, leur application effective et enfin des voies de recours efficaces et rapides en

cas de non observation des régles de droit.
3.5 Poursuite de la politique de maitrise de I’inflation

Cette politique existant déja dans le cadre du pacte de convergence et de stabilité, elle doit
étre poursuivi et amélioré. En effet, le taux d’inflation n’exerce un impact négatif sur la croissance
qu’a partir d’un certain seuil. Le pacte de convergence de I’Union fixe ce seuil 4 3%. La maitrise et
le maintien de ce taux a des niveaux suffisamment bas étant les objectifs principaux de la BCEAO,

cette derni¢re doit mener une politique monétaire saine et stable.
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Conclusion

Dans ce travail, nous avons examiné les différents aspects théoriques et empiriques de la
relation entre endettement extérieur et croissance économique. A partir d’un modéle linéaire général
portant sur les déterminants types de la croissance économique (modéle de Patillo et al.) et en
utilisant la technique des moindres carrés généralisées (MCG), nous avons mis en évidence 1’ impact
de la dette extérieure sur |’activité économique pour les sept (7) pays membres de I'UEMOA sur la
période 1972-2003. La problématique de I’endettement extérieur nous a amené a apprécier

I’initiative Pays Pauvres Trés Endettés (PPTE). Aussi nous avons fait le bilan de cette initiative, et

notamment son impact social.

Au terme de cette recherche, il ressort que la dette extérieure a un impact positif et
significatif sur la croissance du PIB réel dans ’'UEMOA. Toutefois, il faut signaler qu’au dela d’un
certain niveau I’endettement extérieur s’avere néfaste pour I’activité économique. Par contre il
apparait que le service de la dette agit négativement et de fagon significative sur la croissance du
PIB réel. Ce résultat s’explique par le fait que les paiements au titre du service de la dette constitue
une ponction sur les ressources internes devant servir a I’investissement. Par ailleurs cette recherche
nous a également permis de mettre en exergue les déterminants types de la croissance économique.
En effet, le taux d’investissement, le taux de croissance des exportations réel affectent positivement
et significativement le taux de croissance économique. A I’opposé le taux d’inflation, bien que

significatif, agit négativement sur la croissance du PIB réel.

Au regard des résultats obtenus, nous avons suggéré la formulation d’une politique
d’endettement soutenable. Cette derni¢re permettra aux différents pays membres de 1’Union de tenir
compte de leur capacité de remboursement. Nous avons aussi proposé une intensification des
investissements et leur orientation vers les secteurs porteurs. Compte tenu de |’apport des
exportations en devises, il semble indispensable la mise en place d’une politique de promotion et de
diversification des exportations. L’assainissement de I’environnement judiciaire est nécessaire pour
le bon fonctionnement de I’activité économique. A cet effet, le renforcement de I’Etat de droit et la

bonne gouvernance doivent étre entrepris afin de rendre ’'UEMOA encore plus attractive.
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Les résultats de nos estimations ne différent pas de ceux des auteurs qui se sont intéressés a
’impact de I’endettement extérieur sur la croissance et aux déterminants de cette derniére. Malgré
cela, nous avons été confronté a certaines difficultés lors de nos recherches. L’homogénéité des
bases de données relatives aux différentes variables retenues et la difficulté d’insérer toutes les
variables pertinentes dans la modélisation en sont les deux principales. Dans ce sens des recherches
ultérieures pourraient prendre en compte ces difficultés. Il serait aussi intéressant d’élargir cette
recherche a I’ensemble des pays de la Zone Franc en se fixant comme objectif supplémentaire la
détermination du seuil critique au-deld duquel la dette extérieure exerce un impact négatif sur la

croissance. A cette fin, l'utilisation de la « spécification spline » et la méthode des moments

généralisés (GMM) peuvent étre utiles.
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ANNEXES



Annexe 1 : Quelques définitions de relatives a la dette

* Types de dette

Dette extérieure / dette domestique : la dette extérieure est la dette due par les résidents
publics et privés d'un pays a l'égard des non-résidents, généralement assimilée & la dette
libellée en devises étrangéres. On distingue dette publique et dette privée en fonction du

débiteur. On distingue aussi en fonction du type de créancier :

Les créanciers multilatéraux : ie plus souvent le FMI, la Banque Mondiale ou les banques

régionales de développement.

Les créanciers publics bilatéraux : les Etats et leurs institutions compétentes, pour la
majorité membres du Club de Paris. Les créances bilatérales sont soit des préts accordés dans
le cadre de I’APD (préts a caractére concessionnel, c’est-a-dire & taux de libéralité
(réduction) d’au moins 25% et long délai de remboursement) ou des crédits commerciaux
garantis par les Etats.

Les créanciers privés : il s'agit essentiellement des fournisseurs et des banques

commerciales. Une partie de ses créanciers est membre du Club de Londres.

* Mode de calcul de la soutenabilité de la dette

Ratio de dette extérieure > 150% des exportations en valeur actuelle nette (aprés mise en
oeuvre des traitements de dette traditionnels)

Quand I’économie est trés ouverte, c’est & dire que le ratio des exportations /PIB> 30% ; et
que le poids du stock de la dette est élevé en dépit de ressources budgétaires importantes
(supérieure a 15% du PIB).

La valeur actuelle nette de la dette peut étre fixée a moins de 150% des exportations, de

maniére a ce que la VAN de la dette soit de 250% des revenus budgétaires.

* Valeur actuelle nette

La valeur actuelle nette (VAN) d'une dette est une mesure du degré de concessionnalité de
cette dette. Elle se définit comme la somme actualisée au taux de marché approprié des

annuités (intérét et principal) restant a courir sur une dette existante. Ainsi, dés lors que le



taux d'intérét appliqué a un prét est inférieur au taux de marché, la VAN de celui-ci est

inférieur a sa valeur nominale.

e Traitement concessionnel, concessionnalité

La concessionnalité peut correspondre soit & une annulation d'une partie des créances, soit a
un rééchelonnement de la dette sur une longue période a un taux d'intérét inférieur au taux de
marché approprié. On parle de concessionnalité lorsque le traitement de la dette se traduit par

une diminution de sa valeur actuelle nette.

* Topping-up
Il s'agit d'une augmentation du niveau de réduction de la dette, dans le cadre d'un nouveau
traitement de dette déja annulée en partie (par exemple en augmentant le niveau d'annulation

des 33.33% des termes de Toronto aux 67% des termes de Naples).

* Point d'achévement
Dans le cadre de l'initiative PPTE, la communauté internationale s'engage a une date précise
appelée point d'achévement a fournir une aide suffisante pour permettre au pays d'atteindre un

niveau d'endettement soutenable.

* Point de décision

Dans le cadre de l'initiative PPTE, les conseils d'administration du FMI et de la Banque
Mondiale décident de I'€ligibilit¢ d'un pays au point de décision; la communauté
internationale s'engage alors a fournir une aide suffisante au point d’achévement pour

permettre au pays d'atteindre un niveau d'endettement soutenable calculé au point de décision.
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Annexe 2 : Estimations du modéle sans effets

. tsset pays années
panel variable: pays, 1

to 7

time variable: ann_es, 1972 to 2003

.reg lpib Irevtet lexpib linvpibi Idetpib Iserpib txinf

Source SS df MS
Model 106.172579 6 17.6954298
Residual 31.6647445 215 0.147277882

Number of obs = 222
F( 6, 215)= 120.15
Prob > F = 0.0000
R-squared = 0.7703
Adj R-squared = 0.7639

Total 137.837323 221  0.623698295 Root MSE = .38377
Ipib Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
Irevteti  1.41304 0.0713316 19.81 0.000 1.272441  1.553639
lexpib  -0.5691337 0.0680106 -8.37 0.000 -0.7031866 -0.4350809
linvpibi  0.0156748 0.0788411 0.20 0.843 -0.1397258 0.1710753
ldetpib 0.2509646 0.0426785 5.88  0.000 0.1668427 0.3350864
Iserpib 0.0550471 0.0394376 1.40 0.164 -0.0226867 0.1327809
txinf 0.0018268 0.0031206 0.59 0.559 -0.0043242 0.0079777
cons -1.013287  0.5208346 -1.95 0.053 -2.039882 0.0133089
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Annexes 3 : Estimations du mndéle a effets fixes

. xtreg Ipib Irevtet _lexpib linvpibi ldetpib lserpib txinf, fe

Fixed-effects (within) regression
Group variable (i): pays

R-sq: within = 0.8946

Number of obs =222
Number of groups =7

Obs per group: min =30

between = 0.5281 avg = 31.7
overall = 0.6504 max = 32
F(6,209) =295.80
corr(u_i, Xb) =-0.1105
Prob > F = 0.0000
Ipib Coef. Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
Irevteti  1.115241  0.0436597 25.54 0.000 1.029171 1.201311
lexpib  0.089454 0.0594812 1.50 0.134 -0.027806 0.2067141
linvpibi 0.2038155 0.037422 545 0.000 0.1300425 0.2775885
Idetpib  0.3128886 0.021132 14.81 0.000  0.2712293 0.3545478
Iserpib  -0.0715735 0.0175425 -4.08 0.000 -0.1061565 -0.0369906
txinf -0.0033566 0.0012837 -2.61 0.010 -0.0058872 -0.000826
cons 1.626112  0.2746077 5.92 0.000 1.084756  2.167468

sigma_u 0.47750099

sigma e 0.15418523
rtho  0.90558004 (fraction of variance due to u_i)

F test that all u_i=0:

F(6,209)= 187.16

Prob > F = 0.0000
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Annexe 4 : Estimations du modéle a effets aléatoires
. xtreg Ipib Irevtet _lexpib linvpibi ldetpib Iserpib txinf, re

Random-effects GLS regression Number of obs =222

Group variable (i): pays Number of groups = 7
R-sq: within = 0.8174 Obs per group: min = 30
between = 0.7781 avg = 31.7
overall = 0.7703 max = 32
Random effects u_i ~ Gaussian Wald chi2(6) = 720.90
corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000
Ipib Coef. Std. Err. z P>z  [95% Conf. Interval]

Irevteti  1.41304 0.0713316 19.81 0.000 1.273232  1.552847

lexpib -0.5691337 0.0680106 -8.37 0.000 -0.702432 -0.4358355
linvpibi 0.0156748 0.0788411 0.20 0.842 -0.138851 0.1702005
ldetpib  0.2509646 0.0426785 5.88 0.000 0.1673163 0.3346129
Iserpib  0.0550471 0.0394376 1.40 0.163  -0.0222492 0.1323434
txinf 0.0018268 0.0031206 0.59 0.558 -0.0042896 0.0079431
cons -1.013287  0.5208346 -1.95 0.052 -2.034104 0.0075302

sigma u 0
sigma e 0.15418523
rtho| 0 (fraction of variance due to u_i)

X



Annexe S : Tests complémentaires

e Test de normalité des erreurs

sktest residu
Skewness/Kurtosis tests for Normality
joint
Pr(Skewness) Pr(Kurtosis) adjchi2(2) Prob>chi2

Variable

residu 0.566 0.775 0.41 0.8129

e Test de spécification de Ramsey

test LPIBprevcarrefe LPIBprevcubefe LPIBprevpuisdfe

(1) LPIBprevcarrefe =0
(2) LPIBprevcubefe =0
(3) LPIBprevpuisdfe =0

F (3, 206) = 52854.58
Prob>F= 0.1274



