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Resume

Cette étude examine la soutenabilité de la dette extérieure de la Cote
d’Ivoire, pays a revenu intermeédiaire avant et apres son €lection a I’IPPTE! en
2012, date cruciale de son histoire par I’approche de I’Indicateur de
Soutenabilit¢ de la Dette (ISD). Les résultats de 1’étude montrent que son
niveau d’endettement extérieur pose un probléme de soutenabilité avant la
période de I’atteinte du point d’achévement mais relativement moins apres. Le
recours a la mesure de I’'ISD fondé sur des variables socioéconomiques
composites permet de conclure que la Cote d’Ivoire s’appauvrit
empiriquement au plan socio-économique en dépit de son taux d’endettement
s’inscrivant dans les normes de ’'UEMOA (<70% du PIB). La dette extérieure
étant insoutenable, sa bonne gestion et le recours régulier aux opérations
d’emprunts obligataires et 1’exploitation des avantages comparatifs sont a
encourager.

Mots-clés: Dette extérieure, Solvabilité, Soutenabilité, Indicateur de
soutenabilité de la dette, Indice de Cohen, Pays a revenu intermédiaire

L Initiative Pays pauvres trés endettés (IPPTE) ; solution qui a pour objectif de rendre la dette
extérieure des pays pauvres soutenable. Elle est lancée par les Institutions de Bretton Woods
depuis 1996.
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Abstract

This paper examines alternatively the sustainability of Ivorian external
indebtedness through HIPCs issue before and after the year 2012, a key date
of Cote d’Ivoire’s history. The study takes into account social and economic
variables instead of economic indicators only used by international financial
institutions (IFI) and other studies. With reference to debt sustainability
indicator (DSI) analysis focused on economic and also social variables
provided, this study outlines the state of highly indebted poor country in terms
of lack of social infrastructures before the initiative and after. Therefore, after
the achievement point, the result remains relatively the same. As a matter of
fact, these findings justify the poorest state of Cote d’Ivoire: the external debt
is therefore unsustainable.  From our findings, good external debt
management, the regular using of financial bonds market and exploiting
comparative advantages are encouraged.

Keywords: External debt, Solvency, Sustainability, Debt sustainability
indicators, Middle income country

Introduction

Des travaux théoriques et empiriques ont conclu que la dette extérieure
affecte la croissance économique sous certaines conditions (Maureen, 2001 ;
Jaejoon et al. 2010, Raffinot, 2013). La crise de la dette occasionnée depuis le
moratoire annoncé¢ par le Président mexicain en 1982 n’a pas ménagé les pays
de I’Afrique subsaharienne, dits pays moins avancés pour certains et pour
d’autres, pays a revenus intermédiaires. Ce probléme a conduit aux études
économiques de solvabilité et de soutenabilité de la dette publique ou de la
dette extérieure. En effet, un débiteur souverain est solvable si les flux
d’excédents primaires actualisés sont au moins équivalents a la dette publique
initiale (Agénor et Montiel, 1996 ; Boubini, 2001). Une dette publique est
soutenable si la politique budgétaire peut &tre manipulée sans pour autant faire
de grands ajustements. La dette publique n’est soutenable qu’a condition que
I’Etat soit solvable. Toutefois, I’Etat peut étre solvable alors que sa dette est
insoutenable. La plupart des études menées analyse la soutenabilité¢ d’un point
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de vue économétrique comme celles de Feve et Hénin (1998) et économique
(Cohen, 1996), et sans prendre en compte la capacité de remboursement du
débiteur sans s’appauvrir. Les programmes économiques et financiers mis en
place par les IFI visaient alors a accroitre d’abord la capacité¢ future a
rembourser le service de la dette des pays emprunteurs en vue de rendre leur
dette soutenable : c’est I’initiative pays pauvre trés endett¢ (IPPTE). En
principe, un pays débiteur doit pouvoir rembourser ses créances sans
s’appauvrir au sens réel de la soutenabilité. L’inscription de la Cote d’Ivoire
sur la liste des pays bénéficiaires a fait débat en Cote d’Ivoire en 2008. Si pour
le gouvernement et par I’intermédiaire de son ministre du plan et du
développement, I’¢ligibilit¢ de la Cote d’Ivoire se justifiait, pour d’autres
leaders d’opinion par contre, son maintien sur la liste des PPTE pour bénéficier
de l’allégement ou de I’annulation du stock de sa dette extérieure était une
volonté manifeste des autorités de se déclarer pays pauvre trés endetté.

En effet, le niveau d’endettement extérieur de la Cote d’Ivoire lui pose
a n’en point douter un probléme de développement. La Cote d’Ivoire est
classée a la 171°™ place avec un IDH (indicateur de développement humain)
de 0, 452 en 2013 contre 0,448 en 2012, soit une faible progression de 0,89%.
Selon le rapport sur le développement humain, elle est classée parmi les pays
ayant un niveau de développement faible dont I’'IDH est compris entre 0,337
et 0,540 (PNUD, 2013) et entre 0,525 et 0,538 entre 2017 et 2019 (PNUD,
2020). Le taux de croissance annuel du PIB par habitants (PIB/h) est passé de
-0,59% en 2020 a cause de la crise sanitaire de 2019 a 4,40% en 2021 a I’issue
de la mise en place d’un dispositif sanitaire, couplé d’une politique de
résilience face aux effets néfastes de la pandémie. Ces résultats montrent une
évolution de I’IDH certes, atteste que la cote d’Ivoire demeure a un niveau de
développement faible en termes de la longévité, de 1’éducation et du niveau de
vie de la population. Le taux de pauvreté est estimé en 2020 selon la Banque
Mondiale a 39,4% (Ehrhart, 2017) reste important. La longévité a laquelle
aspirent les populations dépend de la santé des individus, d’ou la capacité de
I’Etat a construire des infrastructures de santé (Centres Hospitaliers
Universitaires, Dispensaires, Maternités...) ou a prendre en charge les
questions de santé publique des populations actives. Cependant, le facteur
travail a besoin d’une formation de qualité¢ ou de renforcement des capacités,
d’ou une des raisons qui justifie le role de I’Etat dans I’activité économique au
moyen d’une politique budgétaire expansionniste pour offrir des
infrastructures d’éducation (Universités, Lycées et Centres de formation...).
Malheureusement, le colt du service de la dette réduit ses interventions en
matiere de financement des investissements socioéconomiques. Cette
situation ne découle-t-clle pas d’une insoutenabilité de la dette extérieure
publique la Cote d’Ivoire?
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Les études de soutenabilité menées sur les pays en Afrique
subsaharienne en général étaient jusque-la fondees sur des scénarios, le calcul
d’indicateurs ou ratios usuels classiques d’analyse de la soutenabilité (de
nature économique). Ce sont entre autres, les méthodes DSA? des institutions
de Bretton Woods (IBW), les méthodes économeétriques basées sur 1’analyse
de la stationnarité de Féve et Henin (1998) et des méthodes économico-
statistiques (Cohen, 1989) pour ne citer que celles-la. Malgré leur
interprétation, ces méthodes élucident la question de solvabilité économique,
c'est-a-dire comment rembourser la dette extérieure dans les conditions
maximales. Comment rembourser la dette sans étre dans une condition
d’appauvrissement (Berr et Combarnous, 2007) permet de conclure que la
dette extérieure d’un pays est soutenable. Cette approche semble réaliste vu
que les pays en développement meénent des politiques socio-économiques pour
étre émergents.

Le sommet de Monterrey consacré au financement du développement
entérine une approche de la dette extérieure du seul point de vue des créanciers
d’aprés les travaux de nombreux auteurs (Classen, 1990 ; Cohen, 1995 ;
Raffinot, 1998 ; Were, 2001 et Loser, 2004). Les études sur la soutenabilité de
la dette extérieure ne prennent pas en compte des variables socio-économiques
tendant a mettre 1’accent sur 1’aspect pauvreté li¢ aux indicateurs composites
de I’IDH, instrument de mesure du niveau de développement d’un pays.

Le niveau d’endettement atteint était réellement soutenable au regard
des fondamentaux de 1’économie ivoirienne et du point de vue de son niveau
de développement? Pays en développement, le remboursement de sa dette ne
réduisait-il pas sa capacité a faire financer les dépenses sociales ? La dette
était-elle socialement soutenable*? Au regard de la situation socio-
économique, existe-t-il des solutions efficaces en vue de réduire I’endettement
extérieur et ses effets induits ?

Cette étude a pour objectif de réexaminer la soutenabilité de la dette
extérieure de la Cote d’Ivoire en tenant compte des indicateurs sociaux de
développement pour mettre 1’accent sur I’aspect pauvreté.

L’approche de cette étude est celle d’un remboursement de la dette
extérieure sans condition d’appauvrissement : la soutenabilité. Ce papier est
organisé comme suit : La section suivante présente la revue de la litterature
des études récentes sur la soutenabilité de la dette extérieure. Ensuite, une
analyse descriptive de la dette extérieure est faite dans une autre section et une
autre présente la méthodologie d’analyse de la soutenabilité. L’avant dernicre

2 Debt sustainability analysis

3 Une dette socialement soutenance est celle dont son remboursement n’entraine pas une
modification de la politique budgétaire, ni une éviction des dépenses allouées aux
infrastructures d’éducation et de santé.
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discute les résultats obtenus. Enfin, 1’étude termine par une conclusion et des
suggestions de politique économique.

Revue de la littérature sur la soutenabilité de la dette extérieure

Ojo (1989) a montré, a partir d'une étude sur une trentaine de pays
africains, que le rapport (encours de la dette/ PIB) dans la période 1976-1984
pouvait étre lié a la variation des exportations, au rapport importations sur PIB,
au logarithme de la population et au taux de croissance du PIB. L'impact
positif sur la dette de l'instabilité des exportations est ainsi mis en évidence,
mais aussi celui de la dépendance des économies en produits importés et de la
croissance de la population. Yapo (2002) montre que I’endettement extérieur
de la Cote d’Ivoire est expliqué positivement par le service de la dette reli¢
aux exportations et par le niveau de la population. Cependant son étude montre
que I’endettement est négativement relié au taux de croissance économique,
aux termes de I’échange et les importations méme si cette variable n’est pas
pertinente dans le processus d’endettement de la Cote d’Ivoire. Des études ont
aussi mis en relation I’endettement extérieur, le déficit budgétaire, le déficit
du compte courant et la dépréciation ou la dévaluation du taux de change
(Alam et al. 2013, Betgsten, 2007, Aristovnik, 2006). Pour financer son déficit
budgétaire et a défaut d’avoir recours a une innovation dans son systeme fiscal,
le gouvernement peut faire face a une hausse croissante de son endettement
aussi bien domestique qu’extérieur (Alam 2012). Cependant, selon Sobel et
al. (2006), lorsqu’une économie fonctionne en deca de sa pleine capacité, le
gouvernement peut recourir a une politique fiscale expansionniste et
I’augmentation du déficit budgétaire est financée par un emprunt domestique
ou extérieur.

Une dette contractée par un Etat en devises suppose que sa stabilisation
nécessite de prendre en compte les impacts du taux de change. Une
dépréciation de la monnaie implique un accroissement de 1’excédent primaire
aux fins de stabilisation de la dette. Quel est 1’état des lieux de 1’évolution de
la dette extérieure ivoirienne ? La dette extérieure est-elle soutenable ou
insoutenable?

Etudes de la soutenabilite de la dette extérieure
Méthodes ayant servi a ’analyse de soutenabilité

Des études théoriques et empiriques ont été faites a I’aide d’outils
méthodologiques. Le tableau 1 suivant recense les différents outils qui ont
servi a analyser la soutenabilité de I’endettement.
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Tableau 1. Etudes de soutenabilité de I'endettement extérieur

Etudes théoriques et empiriques

Outils méthodologiques

Variables ou indicateurs d’analyse

Travaux économétriques de Benyacoub &
Es-Salmani (2021)

- Méthode ARDL
- Test de cointégration aux bornes

Travaux économétriques sur la contrainte
budgétaire inter temporelle de Bohn (2007)

- Approche économique : réaction de
la fonction fiscale

- Examen du comportement et du
fonctionnement du gouvernement
censé satisfaire la contrainte inter
temporelle

- Test de stationnarité si la capacité
de remboursement du service de la
dette est limitée

Méthode DSA (démarche des scénarios)
[B M]

- Scénario de référence : application
des recommandations programmes
du FMI

- Scénarios alternatifs pour éviter un
accroissement du ratio Dette/PIB

- Approche bilancielle

- Tests de vulnérabilité (stress test)

La contrainte budgétaire inter temporelle
(BM, 1996)

Comparaison du stock de la dette a une date
donnée aux excédents primaires futurs
actualisés, a partir d’hypothéses sur les
variables macroéconomiques de long terme

Approche par les indicateurs statiques ou
par un seuil de référence (BM, 1996)

- VAN de la dette
extérieure /Exportations

- Ratio dette/recette fiscale

- Service de la dette/Exportations

Approche en termes de stabilisation du
niveau de la dette (BM)

- Différence entre I’excédent
primaire nécessaire a la
stabilisation su ratio dette/PIB et
I’excédent primaire réalisé

- Ecart entre taux d’imposition requis
pour la stabilisation de la dette et
taux d’imposition effectif

Travaux économétriques :
- Henin et Féve (1998); Quintos

- Test de stationnarité sur les ratios

(1995) de Dette
- Ahmed & al. (1995); Quintos - Test d’intégration et de Co
(1995) intégration

Analyse de la vulnérabilit¢ aux chocs
exogenes (P. et S. Guillaumont et al, 2003)

- Ampleur des chocs

- Exposition aux chocs

- Résilience (capacité de résistance
ou aptitude a gérer les chocs)

Source : DJIBRILA, synthése a partir de la revue de la littérature sur les études de
soutenabilité
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Analyse des méthodes d’études de la soutenabilité

L’ensemble des méthodes d’étude de la soutenabilité de I’endettement
ne s’intéresse qu’aux variables ou indicateurs purement économiques.
Cependant, a 1’analyse, les aspects sociaux ne ressortent pas clairement.
L’endettement extérieur ne finance toutefois pas uniquement les dépenses
¢conomiques, mais il sert aussi a faire face aux dépenses sociales. En d’autres
termes, en plus de financer les infrastructures économiques, la dette extérieure
s’emploie a s’acquitter aussi des dépenses d’infrastructures sociales (écoles,
universités, hopitaux, hydrauliques villageoise, etc.). Cela se justifie a travers
cette citation du Fonds Monétaire International (FMI).

“Solvency needs to be viewed in relation to the adjustment path that is not only
economically feasible, but also socially and politically acceptable such that
default is not a preferred option”(FMI, 2002).

En d’autres termes, la soutenabilité nécessite d’étre pergue non seulement sous
un angle économique, mais aussi sous un angle socialement et politiguement
acceptable.

Les criteres d’¢ligibilité a I’initiative pays pauvre tres endettés (IPPTE)
ont-ils pris en compte le fait que les pays qui remboursent leur dette extérieure
ne doivent pas s’appauvrir (au sens de la soutenabilité) ? Une analyse critique
des criteres de soutenabilité utilisée dans le cadre des pays en développement
s’impose.

Criteres d’éligibilité a ’Initiative Pays Pauvre trés Endettés et limites
Indicateurs usuels de soutenabilité dans le cadre de PTPPTE

Face a la situation économigue morose des pays en développement, les
instituions de Bretton* Woods vont élaborer des programmes économiques
pour aider ces pays a relancer leurs activités économiques. Ces réformes sont
connues sous le nom de programmes d’ajustement structurel (PAS). Certes
qu’elles ont été nécessaires a cause de leurs objectifs d’assainissement des
finances publiques et de relance économique, mais ces dernieres n’ont pas
permis de créer des ressources suffisantes pour rembourser le service de la
dette extérieure devenu important. Par ailleurs d’autres solutions, comme le
rééchelonnement et le rachat de la dette ont été proposées sans succes. A partir
des années 1996, I’initiative pays pauvre trés endetté (IPPTE) est lancée par
le FMI pour permettre de retenir ceux des pays pauvres qui ont une dette
extérieure insoutenable en vue de leur accorder des allegements substantiels
de dette au profit de leur développement. Par ailleurs, depuis le début des
années 2000, I’analyse de la soutenabilité de la dette extérieure et publique est
intégrée dans la préparation des programmes du FMI portant sur les pays
émergents.

4 Banque Mondiale et Fonds Monétaire International
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Les critéeres economico-statistiques retenus pour déclarer les pays éligibles

sont inscrits dans le tableau 2.
Tableau 2. Indicateurs économiques de soutenabilité de la dette extérieure

Indicateurs : Initiative PPTE
Originale Renforcée
1. Stock de la dette (VAN)/ Exportations <200 -250 <150
2. Service de la dette / Exportations <20-25 <15
3. Stock de la dette (VAN) / Recettes budgétaires <280 <250

Raffinot et Bourgoin (2002)

Analyse des criteres de soutenabilité de la dette extérieure

L’analyse de ces indicateurs met en exergue les calculs des ratios stock
de la dette/Exportations, service de la dette/exportations et stock de la
dette/Recettes budgétaires. Ceux-ci fournissent des informations au plan
¢conomique. IIs ne nous renseignent pas sur des aspects sociaux d’un pays.
Cela peut étre considéré comme une limite dans I’analyse de la soutenabilité
de la dette extérieure ivoirienne aux fins d’¢ligibilité a I’initiative pays pauvre
tres endettés. Ces indicateurs ne mettent aucunement en relief les dimensions
humaines du développement. Cette limite justifie le fait que soit prise en
compte une nouvelle fagon de percevoir réellement la soutenabilité de la dette
extérieure: celle de la possibilité d’un pays de rembourser la dette extérieure
sans pour autant aggraver sa situation de pauvreté. En outre, méme si ces ratios
pourraient avoir une signification dans les régimes de change fixe, mais ils ne
sont pas pertinents pour un pays ayant sa propre monnaie non convertible
(Nersisyan et al. 2011).

Evolution de la dette extérieure de la Cote d’ivoire

Une analyse descriptive de la dette extérieure est représentée ici dans
la perceptive d’une approche comparative de I’évolution du stock de et du
service de la dette. Depuis les années 80, la dette extérieure ivoirienne présente
dans 1’ensemble une évolution croissante. Le tableau 3 retrace 1’évolution
descriptive du stock de la dette extérieure (STDEX) en millions de $US de la
Cote d’Ivoire.

Analyse du stock de la dette extérieure

L’évolution du stock de la dette extérieure est présentée par la
graphique 1.
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Graphique 1. Evolution du stock de la dette extérieure de la Cote d’Ivoire en
millions de dollars US
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Source: DJIBRILA, & partir des données issues du WDI de la Banque Mondiale (2021)

L’analyse des statistiques sur I’endettement extérieur indique une
hausse du stock de la dette qui s’est accéléré jusqu’aux années 95. Dans
I’ensemble, la dette extérieure ivoirienne est croissante. De 1980 a 2009, le
stock de la de la dette extérieure a augmenté de 105%. Elle a été multipliée
par 2,05. En 1996, le taux de croissance du stock de la dette extérieure était de
97% au moment ou les IFI lancerent I’initiative pays pauvre tres endetté. A
partir des bénéficies de I’initiative couronnée par le point d’achévement en
2012, le stock de la dette extérieure chute de 89,74%. Cela s’explique bien
évidemment par les remises de dettes des partenaires bilatéraux et
multilatéraux. Cette tendance est baissiére, mais au cours de la période allant
de 2013a 2021, le stock connait une croissance négative (-0,73%) ; ce qui
traduit le fait que la Cote d’Ivoire respecte le seuil d’endettement imposé par
I’Union économique et monétaire Ouest Africain.

Méthodologie de I’étude

La méthodologie se fonde sur 1’utilisation de nouveaux indicateurs
d’¢tude de soutenabilité. Elle s’inspire de 1’étude de Berr et Combarnous
(2007) menée sur un ensemble de pays en développement. Celle-ci permet de
prendre en compte les variables sociales ou socio-économiques qui permettent
de mieux analyser et conclure quant a la notion de soutenabilité de la dette
extérieure. Le recours a cet outils d’analyse se justifie par le fait que ses
composantes permettent de rapporter la dette extérieure aux dépenses sociales
en vue de mieux capter ’effet appauvrissant de la dette extérieure publique
grace aux poids qu’occupent la dette extérieure dans les différentes dépenses
sociales, contrairement aux autres susmentionnés.
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Méthodologie d’analyse de la soutenabilité de la dette extérieure

Les indicateurs de mesure statistique de la soutenabilité utilisés sont
déclinés comme suit :

- Service de la dette par habitant (SDHA);

- Service de la dette publique rapporté a I’investissement (SDIK);

- Service de la dette publique rapporté aux dépenses publiques

d’éducation (SDPED);

- Service de la dette publique rapporté aux dépenses publiques de

santé (SDPSA).

A partir de trois indicateurs obtenus aprés manipulation des deux
derniers indicateurs (SDPED) et (SDPPSA), on obtient I’indicateur de
soutenabilité de la dette (ISD). C’est un outil synthétique de mesure et de
caractérisation du probléme de I’endettement international. Il chiffre le niveau
moyen atteint par le pays du point de vue de trois aspects essentiels :

- la capacité du pays endetté a assurer ses engagements de débiteur ;

- la charge effective du « poids social » de la dette sur les populations
du pays concerné ;

- lasubstituabilité du remboursement de la dette au développement aussi
bien économique qu’humain.

Le premier aspect sera traduit par le ratio du service de la dette rapporté
au montant des exportations(SDEX). Le second sera capté par le montant du
service de la dette par habitant(SDHA)). Le troisieme enfin sera capté par un
indicateur composite qui rapporte le service de la dette « aux dépenses totales
de développement », SDDT et qui vise ainsi a considérer simultanément et a
parts égales le probleme de la substituabilité du remboursement de la dette au
développement strictement économique (SDIK) et au développement humain.
Ce dernier aspect est mesuré par un nouvel indicateur noté SDPDH, rapportant
le montant annuel du service de la dette a celui de I’ensemble des dépenses
publiques consacrées au developpement humain, c'est-a-dire liées a la sante et
al’éducation. La valeur de I’indicateur SDPDH correspond par conséquent est
égale a

1 (1/SDPSA + 1/SDPED)

Celle de I’indicateur SDDT vaut donc pour un pays :
~(SDIK + SDPDH).

Avant le calcul de I’indicateur de soutenabilité de la dette (ISD), il est
nécessaire d’établir un indice pour chacune des trois dimensions afin de rendre
possible leur comparaison et, surtout, leur combinaison au sein d’un unique
indicateur. Sa formule de calcul est le suivant :

www.eujournal.org 103



http://www.eujournal.org/

European Scientific Journal, ESJ ISSN: 1857-7881 (Print) ¢ - ISSN 1857-7431
September 2022 edition Vol.18, No.28

1
IDS = §Z(SDHA + SDIK + SDIK)

La détermination de ces trois indices dimensionnels passe a chaque fois
par la détermination d’une fourchette de variation, avec un minimum et un
maximum. Les valeurs extrémes retenues pour le calcul sont transcrits dans le

tableau 4.
Tableau 3. Seuils des composantes de I'lSD

Valeur minimale Valeur maximale
SDEX 0,5 80
SDHA 5 3000
SDIK 0,01 2
SDIK 0 4

Source: Berr et Combarnous, 2007

Ce choix est dicté par un principe d’étalement maximum des indices
dans leur intervalle de variation [0 ; 1], il permet ensuite de mesurer ceux-ci
par simple interpolation. L’indicateur de soutenabilit¢ de la dette (ISD)
correspond alors a la moyenne arithmétique de ces trois indices dimensionnels
(SDHA,SDIK,SDPDH).

C’est cette méthodologie qui est utilisée dans le cadre de notre étude,
¢tant donné que la Cote d’ivoire a été inscrite sur la liste des pays
potentiellement bénéficiaire des retombées économiques et financiéres de
I’initiative pays pauvre treés endetté (IPPTE). Par ailleurs, 1’approche de la
pauvreté considérée ici est celle fondée sur la dimension humaine. Il s’agit de
I’approche par les capacités ou « capabilités » développée par Sen (1994) et
Rousseau (2003).

Toutefois, dans plusieurs travaux empiriques, des tests usuels de
racines unitaires (Féve et Henin, 1998) servent a examiner la soutenabilité de
la dette extérieure d’un pays. Cependant, I’efficacité de cette méthode dépend
de la taille des échantillons des données temporelles disponibles.

L’¢tude de la soutenabilité¢ de la dette extérieure ivoirienne revient
donc a tester I’existence d’une racine unitaire pour les ratios économiques
suivants :

- Dette extérieure/PI1B (Dette/PIB);

- Dette extérieure/Exportations (Dette/X) et;

- Solde courant/ Exportations (SC/X).

Ces variables ne sont que des variables purement économiques qui ne

rendent fidelement pas compte de la question de soutenabilité au sens d’un
remboursement de la dette extérieure sans appauvrissement (Djibrila, 2017)
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au sens de 1’approche des « capabilitiés ». La croissance économique (PIB),
les exportations (X) et le solde courant (SC) étant toutefois des déterminants
de I’endettement extérieur (Ojo, 1989). Méme si Bohn (2007) souligne les
limites des méthodes économétriques fondées sur les tests d’intégration, de
stationnarité et de corrélation. Cependant, il soutient que le test de stationnarité
est pertinent pour un pays incapable de supporter le service de sa dette. L’étude
de Feve et Henin (1998) sert a évaluer la soutenabilité de la dette extérieure
de la Coéte d’Ivoire. Cette méthode permet d’analyser la stationnarité des
séries. Si les variables ou indicateurs sont stationnaires en niveau, alors on
rejette I’hypothése HO : présence de racine unitaire (la variable est non
stationnaire). Ce résultat signifie que la dette extérieure est soutenable. Dans
le cas contraire, lorsque les variables ne sont pas stationnaires en niveau, alors
I’hypothése H1 : absence de racine unitaire (la variable est stationnaire), est
rejetée. Ce résultat démontre par la suite que la dette extérieure est
insoutenable. Lorsque les variables ne sont pas stationnaires en niveau et
qu’elles sont stationnaires en différence premiére, alors cette situation amene
a utiliser une autre méthode de test fondée sur I’indice de solvabilité de Cohen,
afin de mieux analyser la soutenabilité.

Cet indice noté « b » est défini comme « la fraction des exportations
de ce pays qui doit étre nécessairement allouée au service de la dette
extérieure » (Cohen, 1985). De fagon analytique, 1’indice se présente comme
suit :

. S=. * D
b=| Y <2 XO [1]

Sler)| A

s=1

1 D,
= * 0 [2
bt t ﬂ’t Xo [ ]
>4 ty
t=1

AVecC :
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t

H(1+ n,)

s=1
/,i‘t

) g(urs)

.
V= Zﬂt
t=1

0 représente la différence entre le taux de croissance et le taux d’intérét
réel. Cohen suppose que 0 est constante et est égal a 5%. % est le ratio Dette-
0

exportations du pays a I’instant t=0. L’analyse de la soutenabilité de la dette
extérieure par 1’indice de Cohen, est fournie dans le tableau a la section 5.

Données et source

Les données utilisées dans cette étude sont des séries chronologiques
annuelles contenues dans le World Development Indicator (WDI) de la Banque
mondiale de 2011 et couvrent la période 1980 - 2010, avant la crise post-
électorale ivoirienne de 2010, c¢’est-a-dire avant 1’élection de la Cote d’Ivoire
au titre de ’initiative pays pauvre trés endetté en juin 2012.

Discussion des résultats
Analyse statistique de la soutenabilité de la dette extérieure ivoirienne
Ci-dessous le graphique montrant les évolutions du service de la dette

extérieure et des composantes de I’ISD.
Graphique 2. Evolution des composantes de I'lSD et du service de la dette extérieure
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Par le pays lorsqu’il a renoué avec les IBW dans le cadre de I’initiative
pays pauvre trés endetté (IPPTE). Cependant, la baisse du SDHA, du SDIK,
du SDPED et du SDPSA démontre ici que 1’Etat finance le service de la dette
au détriment des populations, des investissements, des dépenses publiques
d’éducation et de sant¢.

En outre, les résultats obtenus indiquent la part que représente la dette
dans les dépenses sociales de la Cote d’Ivoire. En effet, la mesure de SDPDH
nous permet de conclure qu’en 2008, le service de la dette de la Cote d’Ivoire
représente plus de 60% de ses dépenses annuelles de santé et d’éducation.
L’évaluation de la SDDT au cours de la méme année montre que le service de
la dette représente plus de 52% du montant alloué au développement de la
Cote d’Ivoire. Pour un pays en développement comme la Cote d’Ivoire, ces
proportions semblent importantes.

Pour obtenir I’indicateur de soutenabilité de la dette extérieure (ISD)
ivoirienne, outils d’analyse de 1’endettement sans appauvrissement
(soutenabilité), le recours aux différentes formules de calcul présentées dans
la méthodologie ci-dessus donne les valeurs de I’ISD pour chaque année et

celles-ci sont inscrites dans le tableau 4.
Tableau 4. Evolution de I'Indicateur de soutenabilité de la dette extérieure
Année 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 201
S 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 0
ISD 0,23 013 0,15 0,09 0,04 003 0,02 004 010 0,08 0,10
4 6 6 2 8 2 6 6 4 6 2
Année 201 201 201 201 201 201 201 201 201 202 202

S 1 2 3 4 5 6 7 8 9 0 1
ISD 008 009 021 027 021 025 021 028 019 0,12 0,12
1 5 3 3 2 9 8 3 5

Source : DJIBRILA, a partir des données du WDI de la Banque Mondiale, 2021.

L’analyse statistique des valeurs de I’ISD montre de faibles valeurs de
2000 & 2008. Cependant sur la période 2003-2008, ces valeurs sont trés faibles
que celles de 2000 a 2003. L’analyse de ce résultat signifie que
I’insoutenabilité socio-économique ou sociale de la dette extérieure s’aggrave
d’une année a une autre.

En somme, la mesure de la valeur de 1’indice dimensionnel
correspondant a la valeur de SDEX (Ratio service de la dette-exportation),
celle correspondant a 1’indicateur SDHA et enfin celles correspondant aux
valeurs des indicateurs SDIK et SDPDH ont permis d’obtenir un indicateur de
soutenabilité de la dette ivoirienne (ISD) de 0,14 en moyenne. IL est largement
en dec¢a du seuil minimum de 0,50, soit 50%. Son analyse statistique démontre
ici que sur environ pres de 10 ans, I’ISD est significativement inférieur a 0,50
(tendance fortement baissiére de I’ISD). De méme, I’analyse graphique de
I’ISD indique une allure strictement décroissante de la courbe de I’ISD avec
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une pente négative. Cette dégradation justifie possiblement la pauvreté
grandissante de la Cote d’Ivoire d’une année a une autre. Elle s’est méme
accentuée de 2002 a 2006 (le taux de variation de I’ISD est de -83,33%).

En somme, la Cote d’Ivoire s’appauvrit de fagcon continue et
considérable comme I’indique les résultats statistiques de 4,6% et 10,4%
respectivement pour les années 2007 et 2008. Le graphique 1 illustre

I’évolution de I’ISD.
Graphique 3. Evolution de I'Indicateur de soutenabilité (ISD) de la dette extérieure de ClI

de 2000 & 2021
ISD
0.35
03
0.25
0.2
0.15
0.1
0.05
0
S @0“’ S L LTS '19\? ,9\',\ S S

Source: DJIBRILA, a partir des données issues du WDI de la BM, 2021

L’analyse graphique montre, une courbe en ‘‘J’’, traduisant un ISD
décroissant jusqu’en 2012, trés faible (trés inférieur a 0,5) sur I’ensemble des
annees et a une pente fortement négative entre 2000 et 2006. Cette évolution
négative traduit le fait que moins de ressources sont allouées par le
gouvernement aux dépenses sociales (éducation, formation et santé). Cela
justifie le fait que le pays réduit financierement ses créances. Cela démontre
ici trés peu ou pas de ressources disponibles pour financer ses depenses
sociales de réduction de la pauvreté.

La dette extérieure de la Cote d’Ivoire n’est au bout du compte pas
socialement soutenable. En clair, le remboursement du service de la dette
extérieure de la Cote d’Ivoire est appauvrissant. Cela voudrait dire plus la Cote
d’Ivoire rembourse sa dette extérieure, moins elle dispose de ressources
financiéeres pour financer les dépenses en infrastructures sociales. C’est un
endettement extérieur socialement appauvrissant.
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Ce resultat confirme alors la volonté explicite des autorités politiques
ivoiriennes a obtenir 1’¢lection a I’Initiative Pays Pauvres Trés Endettés
(IPPTE). La Cote d’Ivoire a mérité d’étre inscrite sur la liste des pays pauvres
trés endettés devant bénéficier de cette initiative d’apres nos résultats obtenus.
A, partir de 2012, la courbe indique une allure croissante traduisant une
inversion de ’allure précédente. Cela pourrait se justifier par 1’annulation des
dettes contractées par la Cote d’Ivoire et qui s’inscrit dans la phase suivante
du point d’achévement. Par conséquent, une période de soutenabilité relative
apparait jusqu’en 2016, date a patir de laquelle, une insoutenabilité de la dette
extérieure s’ observe.

Présentation et analyse de la solvabilité ivoirienne
Résultats du calcul de ’indicateur de solvabilité

Le tableau 5 présente les résultats du calcul de 1’indice de solvabilité
(IS) appliqué a la Céte d’Ivoire sur environ une décennie. L’insolvabilité¢ d’un

pays est toutefois déterminante dans la non soutenabilité de sa dette extérieure.
Tableau 5. Evolution de l'indice de solvabilité de Cohen

ANNEES 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

b (%) 130 278 921 205 2936 613 026 091 319 741 758

ANNEES 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
b (%) 965 563 54 523 575 6,03 745 575 579 6,05

Source: DJIBRILA, sous Excel & partir des données du WDI de la BM (2021)

Analyse de la solvabilité (b %o)
Les résultats montrent des valeurs d’indices inférieurs a 6%, d’autres
sont comprises entre 6 et 13%, tandis que certaines sont supérieures a 13% sur

la période de 1’étude. Le graphique 4 ci-dessous montre 1’évolution de I’indice
de Cohen.

www.eujournal.org 109



http://www.eujournal.org/

European Scientific Journal, ESJ ISSN: 1857-7881 (Print) ¢ - ISSN 1857-7431

September 2022 edition Vol.18, No.28

Graphique 4. Evolution de I'Indice de solvabilité de Cohen de la Cote D'ivoir
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L’analyse des résultats permet de conclure que la Cote d’Ivoire

présente une solvabilité, de 1976 a 1986, car la valeur de I’indice est inférieure
a 6% au cours de cette période de temps durant laquelle les exportations de
matiéres premiéres, source de devises, étaient en croissance. Les années 1987
et 1988 ont été marquées par une baisse des exportations ivoiriennes depuis la
crise économique des années 1980, c'est-a-dire, une baisse des ressources
pouvant servir a honorer le service de la dette. Cette baisse démontre, en effet
une insolvabilité de I’Etat. Pour la période 1989-2000, la Céte d’Ivoire est
devenu solvable. Elle connait une évolution positive de son taux de croissance.
Cela pourrait s’expliquer par un ensemble de réformes économiques entrepris
par les autorités gouvernementales en application des programmes
d’ajustement structurels. Cette solvabilité s’est détériorée en 2001
(Pindicateur de Cohen=13%).
En effet, aprés le coup d’Etat militaire de 1999, suivi de I1’élection
présidentielle de 2000 émaillée d’une crise sociopolitique, la Cote d‘Ivoire
connaitra une baisse de ses exportations, a cause de la récession des activités
économiques.

L’effort des nouvelles autorités pour relancer 1’économie et mettre
relativement en confiance des investisseurs et des partenaires commerciaux
restaurera un tant soit peu, sa solvabilité. Elle connaitra donc une situation
qualifiée de peu solvable (b<13%). Les années 2004 et 2005 traduisent une
insolvabilité notoire de la Cote d’Ivoire. En effet, au lendemain de la crise qui
a débuté le 19 septembre 2002, le pays ne contrblera plus une partie de ses
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ressources d’exportation produite dans les zones CNO (centre Nord-Ouest).
En effet, il fut partitionné en deux : une zone sous controle gouvernementale
et une zone sous contréle des « Forces Nouvelles ». Toutes les productions de
cette derniére zone (Cacao, Café, Coton, bois, etc.), échappaient aux services
de I’Institut National de la Statistique (INS), c'est-a-dire qu’il était impossible
de tracer ces opérations économiques et financiéres dans la balance de
paiements de la Cote d’Ivoire. Cette situation a alors entrainé inévitablement,
une baisse de son PIB, i.e. la baisse de la richesse produite et par conséquent,
le relevement du ratio dette-PIB, respectivement a 252% et 187%.

Vers la fin de I’année 2006 et a la faveur des accords politiques
d’Ouagadougou (APO) consacrant la fin de la belligérance, un gouvernement
de sortie de crise est mis sur pied. Il travaillera en faveur de la relance des
activités de I’économie ivoirienne griace a la confiance retrouvée entre les
autorités ou acteurs politiques nationales d’une part, et entre les autorités
gouvernementales, les institutions internationales financieres et de
développement, d’autre part. Cette situation de retour de paix conduira aux
élections genérales de 2010 émaillées de crise qui connaitra un dénouement
en 2011. Les nouvelles autorités bénéficieront de D’atteinte du point
d’achévement, obtenu le 12 juin 2012.

Conclusion

Ce papier examine la soutenabilité de la dette extérieure de la Cote
d’Ivoire avant et apres la mise en place de I’initiative pays pauvre treés endetté.

En utilisant une série de données empiriques de 1980 a 2021, la
méthode statistique fondée sur I’approche de I’indicateur de soutenabilité de
la dette construit a 1’aide d’indicateurs composite de soutenabilité permet
d’analyser I’endettement extérieur du point de vue de variables économiques
et surtout relatives aux aspects sociaux. Les résultats illustrent des valeurs des
composantes de I’ISD en tendance baissiere dans 1’ensemble et des valeurs de
I’ISD qui restent relativement faibles pour la Cote d’Ivoire avant et apres
I’initiative PPTE, d’ou le niveau d’endettement appauvrissant de la dette
extérieure de la Cote d’Ivoire.

Ce travail permet de mieux éclairer d’une part le débat sur la question
de I’¢ligibilité a I’initiative pays pauvre tres endetté et d’autre part, il éclaire
sur la situation récente du niveau de I’endettement de la Cote d’Ivoire que
certains qualifient d’excessif. Il conclue de facon pertinente, sur la premiere
période d’analyse, que 1’état de pauvreté de la Cote d’Ivoire est réel et
nécessitait la candidature a 1’éligibilité des pays pauvres trés endettes. Et pour
la période suivant 1’élection, I’étude aboutit a conclure que le pays vit une
paupérisation. La Cote d’Ivoire reste encore pauvre en termes d’infrastructures
économiques, d’éducation et de santé. C’est une réalité car le remboursement
de la dette exterieure reduit considérablement les possibilités de financement
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des infrastructures sociales ou socio-economiques inscrites a son budget.
Certes, les remises de dettes aprés le point d’achévement de 2012 ont permis
au pays de se doter d’infrastructures économiques et sociales, il n’en demeure
pas moins que des efforts restent encore a faire pour doter le pays
d’infrastructures en raison de 1’énormité des besoins croissants d’une part et
des conséquences néfastes de la crise socio-politique et militaire depuis le
coup d’état de 2002. Les résultats issus de 1’étude sont similaires a ceux de
Berr et Combarnous (2007).

En termes de politique économique, le gouvernement de Cote d’Ivoire
doit continuer de mener une politique rigoureuse d’endettement extérieur et
favoriser ’augmentation de la part des engagements extérieurs allouée aux
dépenses publiques d’infrastructures économiques, de santé et d’éducation. Il
serait donc contre-productif de limiter I’endettement extérieur d’un pays en
développement appartenant a une zone monétaire a régime fixe (Nersisyan S.
et al. 2011). Par ailleurs, ayant opté pour une économie d’endettement
(Bamba, 2005) et expérimenté ses limites. N’est-t-il est pas optimale pour
I’Etat de Codte d’Ivoire de réduire sa dépendance vis-a-vis d’une option
d’économie d’endettement pour une option dynamique d’économie de marché
financier a la lumiécre de I’expérience des « dragons de 1’ Asie ». Il serait aussi
souhaitable que I’accent soit mis sur la transformation structurelle de son
économie en fonction de ses avantages comparatifs, comme en témoigne les
découvertes récentes des sites de gisements pétroliers.
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