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RESUME

Cette etude examine le lien entre la dette exterieure et le developpement economique en

Guinee. S'inspirant du modele de Patillo et al. (2002), retude emploie la technique de

cointegration pour les series temporelles qui lui a permis d'aboutir au modele a correction

d'erreur pour la periode 1972-2005. Les resultats indiquent que les ratios d'endettement sont

negativement correles au taux de croissance du PIB par habitants done au developpement

economique. Toutefois, de par son coefficient, l'accroissement du ratio de l'encours de la

dette sur les exportations est l'une des principales causes des faibles performances

economiques de la Guinee. Un endettement non soutenable etant un frein au developpement

croissance economique. Toutes !es variables prises ensemble, ce sont le taux d'investissement

et le developpement du capital humain qui sont les principales sources de croissance tandis

que le pays profite peu de son ouverture commerciale et de la depreciation de sa monnaie. Ces

resultats suggerent des recommandations qui peuvent aider les autorites en matiere de gestion

de la dette en vue de jeter les bases d'un endettement soutenable dans les prochaines annees et

de stimuler la croissance economique en Guinee. II s'agit entre autre de la gestion de la dette,

du maintien de la stabilite macroeconomique, du renforcement des capacites institutionnelles

et humaines et la diversification des exportations.
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I. INTRODUCTION GENERALE

1.1 Generalites

Dans les pays en voie de developpement (PVD) comme ailleurs, la mobilisation des ressources

financieres est une condition necessaire de tout processus de developpement. C'est dans ce

cadre que, des le lendemain de leur independance, les pays africains dans la perspective de

parvenir a developpement economique et social se sont rendus compte que les infrastructures

d'equipements et de productions deja en place etaient insuffisantes pour amorcer un quelconque

decollage economique. L'ecart entre le besoin d'investissement necessaire et les ressources

disponibles etait enorme. C'est pourquoi, la plupart ont du se baser sur un fort endettement

qu'ils doivent desormais gerer, l'augmentation des besoins ayant tres vite depasse les caparites

de financement. Le phenomene de rendettement est une consequence naturelle des activites

economiques. II vient du fait que certains pays ou institutions ont des excedants financiers et

d'autres des besoins de financements. L'endettement permet done a un pays d'investir des

capitaux au-dela de ses propres disponibilites financieres en empruntant des excedants de

capitaux (Klein, 1994). La dette ainsi creee est supposee generer la croissance et le

developpement. Mais pour generer des ressources et pouvoir rembourser Pemprunt, ce dernier

doit etre utilise de maniere efficace et dans des secteurs productifs.

Encourages par un contexte favorable (croissance rapide et taux d'interet peu eleves), les pays

en voie de developpement ont ete amenes a avoir recours a de nombreux emprunts aupres des

institutions financieres. La dette leur permettait de realiser des taux de croissance eleves. Mais

vers la fin des annees 1970,1'environnement international a change et n'etait plus favorable en

raison notamment de la chute des prix des matieres premieres (entrainant ainsi la baisse des

recettes d'exportations), de la hausse des taux d'interet, de la fluctuation des taux de change et

de la deterioration des termes de Pechange. Cependant, les pays en voie de developpement ont

continue a s'endetter sans pour autant changer leur politique interieure en matiere d'emprunt.

Les capitaux empruntes servaient de moins en moins a financer les investissements, mais

couvraient surtout les deficits de la balance courante et les deficits budgetaires. L'evolution de

la dette de Pensemble des PVD dans le temps montre done que l'endettement a ete cause

davantage par des raisons qui emanent de facteurs purement financiers que par un vrai besoin

de financement des transferts de Pinvestissement productif. La resultante est un ensemble

d'augmentations successives du montant de la dette. La dette exterieure a done pris de
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l'ampleur et le cercle vicieux de l'endettement s'est installe. C'est ainsi que la dette exterieure

des Pays en voie de developpement a ete multipliee par 5 passant de 500 a 2 500 milliards de

dollars entre 1980 et 2000. Quant a la dette africaine, elle a ete multipliee par 3.4 passant de 60

a 206 milliards au cours de la meme periode (selon la World Banks). La Republique de Guinee,

n'echappera pas a cette crise de Pendettement, qui a vu le stock de sa dette multiplie par 3.10

passant ainsi de 1133.5 a 3 516.02 millions de dollars entre 1980 a 2000. II est a rappeler que

Pessentiel des ressources exterieures de la Guinee (faisant partie des pays les moins avances),

provient aujourd'hui des dons au titre de I'aide publique au developpement et represente pres

60% des flux nets de ressources du pays. Les 40% restants composes d'emprunts dont le

remboursement posent probleme car il faut assurer le service de la dette malgre le faible niveau

de developpement. Le poids de la dette aggrave par la pauvrete freine ainsi tout effort de

developpement.

Ce travail de recherche qui traite de l'impact de la dette exterieure sur le developpement

economique comprendra cinq parties en plus de la partie introductive dans laquelle seront

presentees la problematique et les hypotheses de l'etude. La deuxieme partie presentera non

seulement des informations pertinentes sur l'economie guineenne, mais analysera en

profondeur la dette publique guineenne dans son ensemble tout en mettant un accent sur la dette

exterieure ainsi que les differentes initiatives en la matiere. Apres avoir passe en revue les

differentes etudes theoriques et empiriques menees a ce sujet, nous presenterons a la quatrieme

partie, la methodologie utilisee, les resultats de la recherche ainsi que Ieur interpretation. Les

recommandations de politiques economiques et la conclusion generale mettront fin a cette

etude.

1.2 Problematique

La Republique de Guinee, en depit de toutes ses potentialites naturelles et toutes les assistances

(financiere et technique) dont elle a beneficie, se trouve dans une situation economique tres

difficile et connait de serieux problemes d'endettement.

Au plan macro-economique, il apparait un ralentissement du taux de croissance, une

deterioration des termes de l'echange, une aggravation de l'endettement du Tresor vis-a-vis de

la Banque Centrale servant surtout a financer le deficit budgetaire et qui a atteint son pic en

2004 avec un solde de 197, 4 milliards de GNF et une depreciation atteignant les 30.7% en

moyenne en 2005 par rapport au dollar US. L'inflation a atteint 39,1% en 2006 en glissement



annuel, soit son plus haut niveau depuis plus de 10 ans. En outre, la mauvaise gestion de

Peconomie ces dernieres annees a entraine une aggravation de la pauvrete qui est passee de

49,2% en 2002 a 53,6% en 2005. Cette situation s'explique fondamentalement par la mauvaise

gouvernance, Pinadequation des strategies et programmes de developpement mis en ceuvre,

P incoherence des mesures de politiques budgetaires et monetaires.

A cela s'ajoute Paggravation de son endettement exterieur. L'accumulation des arrieres et la

mauvaise gestion de la dette ont conduit a un endettement excessif. C'est ainsi que l'encours est

passe de 610. 7 a 3 456 .7 millions de dollars US entre 1972 et 2003 soit une augmentation de

82.33%, tandis que le stock est passe de 514. 1 a 3 261.2 millions de dollars US avec une

augmentation de 84% au cours de la meme periode. En outre, ce sont d'importantes sommes

qui sont debloquees au titre du service de la dette chaque annee. Pour la periode allant de 1990

a 2002, le service de la dette a represents en moyenne environ 25% des depenses courantes.

Suite a la degradation de l'etat des finances publiques et a Pepuisement des reserves de change

de la BCRG, PEtat s'est retrouve quasiment en situation de cessation de paiement. Au 31

Decembre 2006, on estimait a 60 millions de dollars le cumul d'arrieres de paiements au titre

du service de la dette exterieure.

Figure 1.1 : Evolution de la dette par habitant et du PIB de 1972 a 2004 (en dollar US)
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Paradoxalement, c'est a partir de 1987 que le ratio dette par habitant s'est accru alors qu'on

venait de mettre en place les programmes d'ajustement structurels et depuis 1996, la dette par

habitant est superieure au PIB par habitant.



Les multiples derapages dans la gestion macro-economique ont engendre de serieuses

consequences sur la mobilisation des financements exterieurs et la mise en oeuvre de la

Strategic de Reduction de la Pauvrete (SRP). Aussi en 2002, il y a eu la suspension du

programme triennal conclu avec le FMI pour la periode 2002- 2004 ; de meme que la

mobilisation des ressources PPTE depuis 2003.

Au regard de tout ce qui precede, Pon est amene a se poser un certain nombre de questions a

savoir :

1) Quelle est la place de la dette dans le developpement economique de la Guinee ?

2) Pourquoi tes importants flux financiers obtenus grace a Pendettement n'ont pas favorise

le decollage economique de la Guinee ?

3) L'Initiative PPTE constitue- t- elle une approche de solution efficace pour sortir du

cercle vicieux de Pendettement et de la pauvrete ?

Aussi, l'objectif principal de cette etude est d'evaluer Pimpact de la dette exterieure sur le

developpement economique de la Guinee. Pour cela, Phypothese de base est que la dette n'a

pas favorise le developpement economique. De facon specifique, l'augmentation du ratio

service de la dette/ exportations affecte negativement la croissance economique tandis que

Pinvestissement1 accroit la capacite de production de Peconomie et a de ce fait un effet positif

sur la croissance economique.

Pour confirmer ou infirmer ces hypotheses, il sera question de mettre en exergue la relation qui

existe entre le taux de croissance du PIB par habitant, les indicateurs de Pendettement exterieur

et d'autres indicateurs de la croissance susceptibles de Pinfluencer.

II s'agit de 1'invest!ssement total (y compris le prive) rapporte au PIB



II. ETUDE DE LA DETTE PUBLIQUE GUINEENNE

2.1 Caracteristiques de I'economic guineenne

L'economie guineenne a, dans son evolution, connu deux systemes dont le systeme d'economie

planifiee et celui d'economie de marche. L'economie planifiee qui a dure de 1958 a 1984 a ete

marquee par la centralisation du role de 1'Etat dans les activites economiques. Les acquis de

cette periode sont:

• la creation de 180 (cent quatre-vingt) entreprises industrielles qui etaient pour la plupart

des gouffres financiers pour le budget national;

• la suppression du commerce prive des novembre 1964 ;

• la mise en place du systeme « de normes » en milieu rural. l\ s'agit des fournitures

obligatoires en nature en guise d'impot per capita et les prix d'achat des produits

agricoles etaient egalement imposes par 1'Etat

En 1958, le secteur rural employait 85% de la population active, fournissait 65% du PIB et 60%

des recettes d'exportation. En 1986, il ne representait que 30% du PIB et seulement 3,5% des

recettes d'exportation. C'est dans ce contexte que le systeme planifie cede le pas a l'economie du

marche a partir de 1985. Depuis cette date, la Guinee se trouve engagee dans un processus de

reformes economiques et financieres, soutenu par le Fonds Monetaire International (FMI) et la

Banque Mondiale (BM). Ces reformes visaient a relancer la croissance economique et a

ameliorer les conditions de vie des guineens par la restauration des equilibres macro-

economiques. Ce changement a, bien sur eu des effets positifs mais le veritable changement

escompte n'est toujours pas obtenu d autant plus qu'on assiste a une degradation des conditions

de vie de la population surtout ces dernieres annees.

D'une maniere generale, l'activite economique n'a pas toujours suivi les reformes mises en oeuvre

dans le cadre de la promotion d'une croissance soutenue et durable. Elle continue de subir les

effets de l'absence d'un secteur prive dynamique capable de generer des ressources susceptibles de

resorber le deficit de la balance des paiements et le chomage. Le taux de croissance du PIB a

evolue en dent de scie sur la periode 72- 86 comme l'indique le graphique ci-dessous.



Figure 2.1 : Evolution du taux de croissance du PIB reel de 1972 a 2005

Source : Division statistique de la banque MondiaIe-2007

Si de 1972 a 1982, il y a eu des taux de croissance eleves (de 5.1% en 1974, il etait de 9% en

1976), il y a eu egalement des taux negatifs (-5% en 1983). La periode 1994-2004 a oscille autour

de 4 % avec un pic en 1997 de 5,2%.

L'economie demeure largement tributaire du secteur minier qui rapporte plus du quart des recettes

courantes de PEtat et pres des trois quarts des recettes d'exportation. Deputs des decennies, la

bauxite reste incontestablement le principal produit d'exportation de la Guinee, qui detient pres

des 2/3 des reserves mondiales. L'or et le diamant contribuent egalement a la formation du PIB

mais leur part reste faible car ils sont sous exploites. Ainsi, pour Iongtemps, au regard des reserves

minieres du pays, Pexploitation miniere restera I'une des principales sources de revenus en

devises et demeurera une activite importante pour le developpement economique du pays.

2.2 Etude de la dette interieure

La dette interieure d'un pays est la dette que PEtat contracte des residents (ou institutions) du

pays dans la monnaie nationale. En Guinee, cette dette s'est beaucoup accrue ces dernieres

annees. A la fin de 2004, la dette interieure de PEtat representait environ 22 % du PIB. Elle

etait composee d'avances de la Banque Centrale (15 %), de bons du Tresor detenus par les

banques commerciales (4 %) et d'arrieres accumuies envers le secteur prive (3 %). Le volume

et la structure de cette dette interieure illustrent non seulement la degradation de la tresorerie de

PEtat, mais aussi Paffaiblissement des capacites financieres des entreprises publiques et des

operateurs economiques prives. Les causes de cette augmentation massive de la dette interieure

sont principalement les moins values sur les contributions des societes minieres, le faible



niveau de recettes fiscales, l'absence du concours exterieures depuis 2003 et l'accumulation des

arrieres. La dette interieure constitue ainsi un veritable obstacle a la relance de la croissance.

On assiste a une forte interdependance entre la politique monetaire et la politique budgetaire, le

rythme de la creation monetaire etant fortement correle au montant du deficit budgetaire. De

1998 a 2004, la contribution de la Banque centrale dans le fmancement du deficit budgetaire est

passee de 15.7 a 27.3% avec un pic en 2002 de 61.8%.

Figure 2.2 : Financement du deficit budgetaire par la BCRG de 1998 a 2004 (en %)

m Financement de la BCRG en %

Source : Banque Centrale de la Republique de Guinee (2005)

Toutefois, le desendettement de l'Etat s'est opere vis-a-vis de la BCRG de 16.97 milliards de

GNF et de 63.40 milliards GNF aupres des banques commerciales. En terme de stocks, la

position nette consolidee du Tresor Public aupres du systeme bancaire, a fin juin 2005 est de

733.03 milliards de GNF au pres de la Banque Centrale et de 248.52 milliards de GNF au

niveau des banque primaires.

2.3 Etude de la dette exterieure

La Guinee, pays socialiste des son accession a 1'independance, s'est vite townee vers les pays

de I'Est notamment la Russie (ex URSS) dans le cadre de I'emprunt entre autre. Dans les

annees 1960, les principaux creanciers de la Guinee etaient les pays de I'Est notamment la

Russie (ex URSS) et la part des conventions signees avec la Russie a ete evaluee a 47% sur un

total de 27 conventions. Mais a cause de la non convertibilite de la monnaie russe, le pays s'est

tourne vers d'autres bailleurs dont les plus importants sont les creanciers du club de paris et les

organisations internationales et ce, depuis les annees 70. Progressivement, le fardeau de la dette

s'est alourdi en raison notamment de la mauvaise gestion et de raccumulation des arrieres. Le

stock de sa dette s'elevait a 514.1 million de dollars en 1972 contre 3 261.2 millions de dollars



en 2004 tandis que 1'encours est passe de 610 .7 a 3 218 millions de dollars durant la meme

periode. Quant au service de la dette, il est passe de 19.60 a 171.8 millions de dollars pour la

meme periode. En outre, le ratio de 1'encours de la dette sur exportation est passe de 250% a

396% entre 1972 a 2005 avec un pic en 1995 (500%), tandis que le ratio du service de la dette

sur exportations a oscille entre 5 et 29% au cours de la meme periode.

Figure 2.3 : Evolution du ratio de 1'encours de la dette sur les exportations (DETEXP)

de 1972 a 2005

Source WDI et Division statistique de la Banque Mondiale (2006).

S'agissant de la structure de la dette exterieure de la Guinee, elle montre une predominance de

la dette multilaterale, vient ensuite la dette provenant des pays membres du club de Paris.

Figure 2.4 : Ventilation de la dette exterieure par creancier (fin 2004)
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A la fin de 2004, la dette exterieure publique est estimee a 3.270 millions de dollars. Sur ce

montant, 65 % sont dus a des creanciers multilateraux (dont Ies trois quarts a la Banque

mondiale et a la Banque africaine de developpement) et 22 % a des creanciers du Club de Paris,

le reste etant detenu par des creanciers non membres du Club de Paris et Ies creanciers

commerciaux.

2.4 Initiatives en la matiere

Etant donne Ies problemes d'endettement auxquels ont ete confrontes la plupart des pays en

developpement en particulier ceux de l'Afrique au Sud du Sahara (ASS), Ies pays creanciers se

sont concertes pour assouplir progressivement Ies conditions de remboursement offertes aux

pays pauvres en vue de stimuler leur croissance. Deux families de solutions ont ete proposees

aux autorites des pays concernes pour adapter la charge de l'emprunt a leur capacite reelle a

servir durablement la dette. La premiere gamme se rapporte a des reamenagements techniques

de la dette provenant exclusivement du Club de Paris et du Club de Londres. La deuxieme

gamme de solutions s'est appuyee sur le systeme des reamenagements precedents pour

proposer dans un processus dynamique, un allegement global de la dette (y compris Ies

emprunts multilateraux) qui rendrait economiquement et socialement supportable le poids de la

charge de la dette. II s'agit de l'initiative d'allegement de la dette des pays pauvres tres endettes

(PPTE).

2.4.1 Les solutionsprecedant l'initiative PPTE

Les premiers mecanismes traditionnels internationaux de reduction de la dette mis en oeuvre

sont entre autre les Plans Baker et Brady, Ies Termes de Toronto (1988), les Termes de Londres

(1991), les Termes de Naples (1995) et les Termes de Lyon (1996). La technique de

reamenagement en reechelonnement de la dette ne servant qu'a repousser les echeances dues, le

pays debiteur voit ses echeances futures s'alourdir. Et si la situation economique du pays se

deteriore du fait d'une mauvaise conjoncture internationale sur les cours des principales

speculations ou des facteurs internes, le pays se trouvera dans Pobligation de redemander des

reechelonnements successifs. Ce fut le cas de la Guinee. La deterioration de Penvironnement

tant interieur qu'exterieur Pamena a demander plusieurs reechelonnements. Le tableau ci-apres

recapitule le traitement de la dette guineenne suivant ces termes.



Tableau 2.1 : Traitement de la dette guineenne en million de dollars US

Date de traitement

18avri!1986

12avrill989

18novembrel992

25 Janvier 1995

26fevrierl997

15 mai 2001

Type de traitement

Classique

Toronto

Londres

Naples 50%

Naples 50%

Cologne

Montant traite

200

124

203

156

122

151, dont 70 annules et 81

reechelonnes

Statut du traitement

Rembourse

Actif

Actif

Actif

Actif

Actif

Source : Club de Paris (2002)

En 1989, le montant de la dette annulee a ete de 239.30 millions de dollars tandis que le

reechelonnement a porte sur 75.5 millions de dollars. En 1995, 181 millions de dollars ont ete

reechelonnees et 110.91 millions annules contre 384.2 reechelonnees et 59.4 millions annules

en 1992 (MSEGUI2005).

2.4.2 L 'Initiative PPTE

Cette nouvelle approche axee sur la lutte contre la pauvrete a une plus grande portee car elle

tient compte des dettes des organismes multilaterales. Initiee par les institutions de Bretton

Woods, ces dernieres ont accepte d'assouplir les modalites d'application de I'initiative de

reduction de la dette des pays pauvres tres endettes (PPTE). Elle a ensuite ete renforcee et

soutenue par les pays industrialises lors du Sommet du G 7 de Cologne en juin 1999 conduisant

a la mise en ceuvre de L'initiative PPTE renforcee.

Dans le but de beneficier de l'assistance au titre de l'initiative, la Guinee, s'est engagee dans les

reformes macro-economiques et structurelles qui l'ont conduit a etre eligible en decembre 2000

a l'initiative PPTE. L'encours de sa dette au 31 decembre 1999 (annee de reference pour le

calcul de l'allegement au point de decision) s'elevait a 3374.788 millions de dollars soit 219%

des exportations de biens et services en valeur actuelle netteet 1178 millions dus au Club de

Paris au 31 novembre 2000. Le 15 mai 2000, la Guinee est passee au Club de Paris dans le

cadre de cette initiative. Les deux premieres phases de ce programme (decembre 2000-mars

2003) ont ete concluantes et des efforts de mobilisation des ressources PPTE ont ete consentis

et alloues aux secteurs sociaux de base. Cependant, la degradation du cadre macro-economique

observee ces dernieres annees a conduit a la suspension de la mise en ceuvre interimaire de

['initiative PPTE et le passage au point d'achevement, initialement prevu pour mi-2003, reporte
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a une date ulterieure. Et depuis le lancement du processus de formulation et de mise en oeuvre

d'une strategic nationale de reduction de la pauvrete en 2000, la dynamique de croissance n'a

cesse de baisser accompagnee d'une forte inflation et la pauvrete s'est sensiblement aggravee.

En moyenne, le taux de croissance annuel du PIB par tete s'est limite a environ 0.33% entre

1997-2004, contre un taux d'accroissement de la population de 3% et un objectif de 1.9% dans

le DSRP (figure 2.5). Ce qui demontre clairement que 1'objectif de reduction de la pauvrete

fondee sur une croissance forte et durable est compromis.

Figure 2.5 : Evolution du taux de croissance du PIB par habitant de 1997 a 2005

TCP1BH Objectif-DSRP

Source : Cadrage macroeconomique (2005)

En avril 2005, le Gouvernement a pu neanmoins negocier la reprise du programme avec le

Fonds Monetaire International (FMI), qui a mis en place un programme de suivi par ses

services. Mais, Ies resultats ne sont toujours pas favorables.

11



III. REVUE DE LA LITTERATURE

Des economistes ont longtemps considere que la croissance economique etait entierement

commandee par des donnees naturelles (quantite de ressources non renouvelables disponibles),

demographiques (croissance de la population et evolution des taux d'activite) et par des

evenements non maitrisables (le progres technique au sens large). Ces conceptions

appartiennent aux theories de la croissance exogene. Cependant, des l'origine des reflexions

portant sur la croissance economique, d'autres explications ont ete proposees. II s'agit des

theories de la croissance endogene situant l'origine de la croissance dans le fonctionnement

meme du systeme economique. Autrement dit, la croissance est endogene au sens ou elle ne

depend que des seuls comportements des agents et des variables macro-economiques. Si ces

theories rencontrent aujourd'hui un echo amplifie c'est parce qu'elle donne la possibility aux

acteurs sociaux de choisir des solutions plus ou moins favorables a une forte croissance

economique. Bien sur, 1'on ne pourrait oublier le role du financement international dans le

processus de developpement. Le lien entre le financement et le developpement economique

atteste que l'epargne est le soubassement de l'investissement productif et de la croissance

economique. C'est pourquoi, plusieurs auteurs se sont penches sur les soubassements

theoriques de la croissance economiques et ses determinants ainsi que du role de Femprunt. Si

l'origine de ce debat est relativement ancienne dont l'un des precurseurs fut Cairnes (1874), ce

sont les theories recentes de la croissance endogene qui ont contribue a son renouveau.

3.1 Cadre theorique

II y a principalement deux courants qui s'affrontent sur la theorie economique de rendettement

exterieure et la croissance, a savoir les keynesiens et les neoclassiques. Pour les keynesiens,

rendettement n'occasionne pas de charges ni pour les generations futures ni pour des

generations actuelles du fait des investissements qu'il genere. Dans cette approche,

1'endettement entratnant la relance de la demande provoque par l'effet accelerateur une hausse

plus proportionnelle de l'investissement, qui a son tour incite une hausse de la production. Par

contre, les classiques considerent l'endettement comme un impot futur et l'imputent a I'Etat.

C'est une connotation negative car selon eux, l'endettement public defavorise l'accumulation du

capital et la consommation des generations presentes et futures.
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Aussi, toutes les etudes theoriques sur le rapport entre la dette exterieure et la croissance sont

largement centrees sur les effets negatifs du surendettement. La theorie du surendettement (ou

Debt overhang) suggere que les emprunts exterieurs, au-dela d'un certain seuil, ont des effets

pervers sur ia croissance economique. Cela signifie que les emprunts supplementaires vont

decroitre la probabilite de rembourser. En outre, l'endettement est lie a un desequilibre. Suivant

les cas, il s'agit du desequilibre epargne-investissement; du deficit budgetaire et du deficit de la

balance courante.

Le modele a double deficit de Chenery et Strout (1966), preconise que Pepargne externe

conditionne le developpement economique si les desequilibres epargne-investissement et

importation- exportation peuvent etre combles. Sur le plan interne, il s'agit selon ces auteurs

d'accumuler 1'epargne necessaire pour financer Pinvestissement interne et sur le plan externe,

de trouver les ressources necessaires pour financer le deficit de la balance des paiements.

Dittus (1989) a mis en evidence une relation entre la pression fiscale et le remboursement de la

dette. II denote l'existence des couts associes a l'endettement entrainant une croissance

artificielle basee sur un investissement superieure a l'effort du pays declanchant par la suite un

ajustement par l'inflation.

Le modele de Barro (1990) a attribue aux depenses publiques productives, comme les depenses

publiques en capital d'infrastructure, un role moteur dans le processus de croissance

economique a long terme. II a conclu que la dette ne constitue pas une richesse pour la

generation actuelle et le fait de substituer 1'emprunt a 1'impot n'entraine pas necessairement la

croissance.

3.2 Etudes empiriques

Toutes les etudes effectuees sur un panel de pays telles que les etudes de B. Eichengreen et de

R. Portes (1986), Elbadawi et al. (1996), Patillo et al.( 2004), Clemens et al. (2003), ont toutes

constate que Pendettement excessif a un effet negatif sur le taux de croissance.

Les travaux de Barry, E. et de Portes, R. (1986) se sont interesses a P identification des

determinants du stock de la dette d'une trentaine de pays a un moment donne de leur economic

Us ont abouti a la conclusion selon laquelle Pendettement excessif et le defaut de paiement

tendent a reduire le taux de croissance reelle et la credibilite de PEtat.
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Elbadawi et al. (1996) ont confirme l'effet du surendettement sur la croissance economique au

niveau de 99 pays en voie de developpement et ont tente d'identifler le canal par le quel

Pendettement agit negativement sur la croissance. Pour cela, ils ont identifie trois canaux de

transmission des impacts de la dette sur la croissance. II s'agit de l'effet de la dette sur Ia

croissance, l'effet de la dette sur la liquidite en raison de la ponction due sur le service de la

dette et enfin l'effet de la dette (de maniere indirecte) sur les depenses du secteur public et des

deficits. L'etude a conclu que c'est l'accumulation de la dette qui a un impact negatif sur la

croissance.

Quant a Clemens et al. (2003), ils ont estime un modele de croissance en retenant l'hypothese

du fardeau virtuel de la dette. Us aboutissent a Ia conclusion selon laquelle, une diminution de 6

point du service de la dette en pourcentage du PIB va accroitre le taux d'investissement de 0.75

a 1 point et la croissance de 2 points. Par ailleurs, ils estiment que si la moitie du service de la

dette est annulee sans hausse du deficit budgetaire, la croissance augmentera dans quelques

PPTE de 0.5 point par an.

Dans une etude complementaire de 2002, Patillo et al. ont applique un modele de

comptabilisation de la croissance a un groupe de 61 pays en developpement et ont constate que

le doublement du niveau moyen de leur dette exterieure reduit de pres d'un point la croissance

tant du capital physique par habitant que de la productivite totale des facteurs. Partis de la

courbe de LIFFER, leur etude leur a permis de prouver que la dette aurait une relation en forme

de courbe en U inversee avec la croissance. Les resultats obtenus confirment la these du

surendettement car ils trouvent qu'au-dela de 160-170% du ratio de Ia dette sur les exportations

et 35-40% de la dette sur le PIB en valeur nominale, la dette rend negative la croissance.

S'agissant des etudes specifiques menees au niveau des pays, les avis sont partages. Pour

Borensztein (1990), le service de la dette est un determinant essentiel qui influence

negativement Pendettement exterieur aux Philippines. II a conclu que 1'encours et le ratio du

service de la dette sur exportations ont globalement un effet inverse sur la formation du capital

prive et incitent Pendettement du pays. En analysant le probleme d'endettement de l'Ouganda,

Barungi et al. (2000) ont identifie les problemes lies a un endettement ainsi que ses implications

sur Peconomie du pays. Leur principale preoccupation etant de savoir si l'economie peut

atteindre un taux de croissance de 5% tout en maintenant un investissement interieur adequat vu

la forte dependance du pays vis-a-vis des capitaux etrangers. Cette inquietude se justifie par le

fait qu'une large portion de la dette de ce pays n'est pas n'est pas eligible au reechelonnement
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Pour Uzochukwu (2005), l'accroissement des indicateurs de la dette exterieur notamment le

ratio du service de la dette et celui de l'encours sur exportations constitue la principale cause de

la lenteur de la croissance au Nigeria.

Par contre, Wejeweera. et al. (2005) ont mis en evidence le Hen entre la croissance economique

et Pendettement au Sri Lanka durant la periode 1952 -2002 et ont abouti a des resultats

contraires. Us indiquent que le pays n'a pas un probleme de surendettement et que l'endettement

n'est pas le principal obstacle a la croissance, parce que probablement le stock de la dette totale

n'est pas trop eleve. L'etude de Desta (2005) a egalement abouti a la conclusion selon laquelle

ce n'est pas le paiement du service de la dette qui constitue un frein a la croissance mais plutot,

le taux de change effectif reel et l'inflation. Ces contradictions peuvent provenir soit de la

variabilite des methodes utilisees par les economistes specialistes, soit des particularites des

pays etudies.

Toutes ces etudes nous montrent que la dette exterieure n'a pas ete benefique au developpement

economique des pays en voie de developpement plus particulierement ceux de l'Afrique au Sud

du Sahara.
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IV: METHODOLOGIE

4.1 Specification du modele

Les liens entre dette exterieure et croissance economique ont fait Pobjet de plusieurs recherches

econometriques et les resultats obtenus aboutissent a l'effet negatif de Tun sur l'autre.

Toutefois, l'evidence empirique nous a montre des resultats controverses quant a l'impact des

differents ratios d'endettement. Pour la presente etude, le modele utilise par Patillo et al. en

2004 a servi de cadre de reference. En plus des ratios d'endettement, 1'etude a pris en compte

les determinants de la croissance a abouti a des resultats satisfaisants. II s'agit du revenu par

habitant decale, des taux d'investissement, de scolarisation dans le secondaire et de croissance

demographique (tous en logarithme), de la difference des politiques suivies (ouverture, solde

budgetaire) ainsi que des chocs exterieurs (termes de l'echange). Toutefois, des modifications

ont ete apportees a ce modele de base en fonction de la disponibilite des donnees et des realites

economiques de la Guinee.

Ainsi, le developpement economique de la Guinee sera approxime par le taux de croissance du

PIB par habitant qui temoigne d'une augmentation de la productivite economique et d'une

amelioration en moyenne, du bien-etre materiel de la population. Mieux, il permet de comparer

dans l'espace et le temps les capacites productives d'un pays, en divisant le volume de richesses

creees par le nombre d'habitants.

Les variables independantes sont le PIB par habitant decale d'une periode (PIBHTm). Le ratio

du service de la dette sur exportations (SDEXP) qui montre la vulnerabilite des engagements

dans laquelle le paiement des engagements au titre du service de la dette est expose au risque

d'une baisse inattendue des recettes d'exportation. Le taux de croissance de la population

(TCPOP). Le taux d'investissement (TXINV) qui indique la part de l'investissement total dans

le PIB. Considere comme une source de croissance, il permet d'accroitre le capital physique,

d'augmenter la production par consequent le revenu. Le taux d'investissement sera decale

d'une periode d'autant plus qu'en general, l'effet ne peut se faire sentir au cours de la meme

annee. Le developpement du capital humain mesure ici par le taux de scolarisation au

secondaire (DCH). II permet d'augmenter la productivite des travailleurs et done leur revenu de

meme que celui de l'economie nationale. Le degre d'ouverture d'un pays (OUV) mesure ici par

la somme des importations et des exportations rapportee au PIB. Le ratio dette sur exportations

qui est defini comme le ratio de 1'encours total de la dette en fin d'annee sur exportations de
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biens et services (DETEXP). Un accroissement de ce ratio signifie que la dette totale croit plus

rapidement que la source fondamentale du revenu. Le taux de depreciation de la monnaie

guineenne par rapport au dollar (TXDMON)- Et la variable dumming (DUM) qui permettra de

voir 1'implication du changement de regime (le passage du regime d'economie planifiee a

l'economie liberate) au niveau de la croissance economique. La forme fonctionnelle de notre

modele est la suivante :

(TCPIBH, ,, SDEXP,, TCPOP,, TXINV,, TXINV, ,, DCH, OUV,, \
TCPIBH =f\ '"' ' ' 4.1)

{DETEXP,, TXDMON,, DUM, )

Les variables SDEXP, TCPOP, TXINV, TXINV t_,, DCH et DETEXP, ont ete exprimees en

Iogarithme neperien afin d'eviter les problemes lies aux effets de grandeur et de faciliter les

interpretations. La forme lineaire est la suivante :

TCPIBH ,=ao + aJCPIBH,_, + a2LSDEXP, + a.LTCPOP, + a4LTXINV, + a5LTXINV,_, + a6LDCH

+ a7OUV + a.LDETEXP, + a9TXDMON , + a10DUM + e, (4.2)

4.2 Technique de 1'estimation

Afin d'examiner la presence de racine unitaire, le test de Dickey-Fuller augmente (ADF) et de

Phillips et Perron (PP) ont ete appliques. Le resultat indique I'existence des series non

stationnaires mais qui sont integrees en difference premiere. Le tableau ci-apres donne le

resultat du test de stationnarite.

Tableau 4.1 : Test de stationnarite sur les variables utilisees dans le modele 1

Variables

TCPIBH

LSDEXP

LTCPOP

LTXINV

LDCH

OUV

LDETEXP

TXDMON

DUM

TXDMON

DUM

ADF (level)

C

-3.769 a

-1.754

-1.842

-1.716

0.526

-1.199

-2.672a

-3.578b

-3.313b

-3.578b

-3.313b

CT

-3.889a

-2.795

-1.268

-1.575

-0.485

-0.197

-3.287'

-3.702 b

-4.602 a

-3.702b

-4.602'

ADF (1st difference)

C

8.200 a

-2.661c

-5.581 a

-4.674 a

-2.647c

-3.602

-3.327 b

-6.306a

-6.448a

-6.306a

-6.448a

CT

-8.063 a

-2.792

-5.877a

-5.003 a

-2.972

-3.742

-3.306c

-6.186

-6.343

-6.186

-6.343

PP (level)

C

-3.731 a

-2.222

-1.834

-1.604

0.120

-1.700

-2.289

-4.660'

-5.029a

-4.660'

-5.029a

CT

-3.876 a

-2.107

-1.182

-1.622

-0.794

-1.358

-2.292

-4.808'

-6.340a

-4.808'

-6.340a

PP (1st difference)

C

-10.1842

-6.643'

-5.581a

-4.899a

-5.666a

-6.906a

-4.879'

-10.399'

-12.389a

-10.399'

-12.389a

CT

-9.958 a

-6.608 a

-5.952 a

-5.004 a

-5.874 a

-7.223 a

-4.856 a

-10.171'

-12.108a

-10.171 a

-12.108a

Source : auteur utilisant Eviews 5.1

1 a, b et c indiquent respectivement la signtficativite au seuil de 1, 5, et 10%

C : constante ; CT : constante et trend
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Un autre test a realiser lorsqu'on travaille avec des series temporelles est celui de la

cointegration dont le but est de detecter si des variables possedent une racine unitaire et une

tendance stochastique commune. Si tel est le cas, il existe une relation d'equilibre de long terme

entre les variables et la combinaison lineaire de deux variables provenant de series non

stationnaires est, quant a elle, stationnaire. Pour tester la presence d'une relation d'equilibre

entre les variables, le test de cointegration de Johansen qui effectue un test de rang de

cointegration a ete utilise dont les resultats sont presentes dans le tableau ci-apres.

Tableau 4.2 : Resultats du test de Johansen

Nulle

r=0

r<l

r<2

r<3

r<4

r<5

r<6

r<7

r<8

Alternative

r=l

r=2

r=3

r=4

r=5

r-6

r=7

r=8

r=9

Trace Test

Test statistic

281.092

188.731

130.512

87.823

54.764

25.896

10.604

4.994

0.359

5%Critical value

179.509

143.669

111.780

83.937

60.061

40.174

24.275

12.320

4.129

Maximum Eigenvalue test

Test statistic

92.360

58.219

42.688

33.059

28.868

15.291

5.610

4.635076

0.359323

% Critical value

54.965

48.877

42.772

36.630

30.439

24.159

17.797

11.224

4.129

Source : Auteur utilisant Eviews 5.1

Ce test denote I'existence de 4 equations de cointegration avec le test de Trace et 2 equations de

cointegration avec celui de Max-eigenvalue. L'hypothese de cointegration etant verifiee, on

peut done conclure que e'est un modele a Correction d'Erreur (MCE) et les tests classiques

peuvent etre appliques sans risque de correlations fortuites. Le test de cointegration nous a

permis d'identifier deux equations de long terme dont:

TCPIBH - - 1.75 LSDEXP +2.05 LTCPOP +8.114 LTX1NV + 0.253 LDCH + 0.481 OUV

- 9A02 LDETEXP - 0.102 TXDMON +2.59 DUM ( 4.3)

Ce resultat indique qu'a long terme, il existe une relation positive entre le taux de croissance de

la population, le taux d'investissement, le developpement du capital humain, le degre

d'ouverture, le changement de regime et le developpement economique done a I'amelioration

du bien etre de la population. Par contre, le ratio service de la dette sur exportations, le taux de
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depreciation de la monnaie et le ratio de la dette sur exportations freinent le developpement

economique.

LSDEXP = -0.906 LTXINV -7302LDCH - 0.290 OUV + 7.618 LDETEXP

+ QA9XTXDMON + 4.558 DUM (4.4)

Cette deuxieme relation indique que 1'augmentation du ratio service de la dette sur exportations

est due principalement a Paugmentation du montant de l'encours de la dette, a la depreciation

de la monnaie et au changement de regime.

Quant au modele dynamique, il s'ecrit comme suit:

DTCPIBff = /30 + ftDTCPIBIh + P2DLSDEXf-h/3iDLTCPOf>+foDLTXINlf+/35DLTXINY_]

+ P6DLDCH + &DOUV+/38DLDETEXf>+ /39DTXDMO1?+ Pl0DUM,

Ou

• D est l'operateur de difference premiere

• Le coefficient porepresente la constante du modele

• Les coefficients pi a pio represented la dynamique de court terme

• Les coefficients pn et pn indiquent respectivement la vitesse d'ajustement du taux de

croissance du PIB par habitant et du ratio service de la dette sur les exportations pour

retourner a 1'equilibre suite a un choc.

• ECTi et ECT2 constituent les termes d'erreurs correspondant aux equations de long

terme avec :

ECT\ = TCPIBH + 1.754 LSDEXP -2.05LTCPOP -SAX4LTXINV -0.253LDCH

-0.48KX/F +9A02LDETEXP +0A02TXDMON -2.52DUM (4.6)

ECT 2 = LSDEXP + 0.906LTXINV + 7.302LDCH + 0.290OUV - 1.6XZLDETEXP

-QA91TXDMON -4.558DUM (4.7)

Les resultats de i'estimation du modele a correction d'erreur par les moindres carres sont

donnes dans le tableau apres.
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Tableau 4.3 : Resu Itat de 1'estimation du Modele a Correction d'Erreur

Variables

C

DTCPIBH(-l)

DLSDEXP

DLTCPOP

DLTXINV

DLTXINV(-l)

DLDCH

DOUV

DLDETEXP

DTXDMON

DUM

ECTl(-l)

ECT2{-1)

R-squared ■ „. j

Adjusted R-squared

Coefficient

-5.685039

-0.468138

-1.787650

0.988946

6.727346

3.795120

1.942259

3.210885

-6.311990

0.009013

0.057261

-0.140775

-0.095316

£-.- -.0.789183

* :' 0.749301

t-Statistic

-1.661899

-1.990341

-0.490167

0.685783

0.225686

7.324725

2.785017

0.440858

-3.679747

0.175224

2.202157

-4.287093

-3.369208

Durbin-Watson stat

Prob(F-statistic)

Prob.

0.1121

0.0604

0.1387

0.6324

0.8234

0.00S8

0.0316

0.6640

0.0089

0.8627

0.0418

0.0128

0.0259

2.1804£7

0.00070

Source : Auteur a partir de Eviews 5.1

4.3 Interpretations des resultats

Les resultas indiquent que les fluctuations du taux de croissance du PIB par habitant sont

expliquees a 78.91% par les variables du modele. Le coefficient associe au terme d'erreur de

l'equation de la croissance (ECT1) indique qu'on arrive a ajuster 14% du desequilibre entre le

niveau desire et celui effectif du developpement economique.

Les ratios d'endettement sont tous negativement correles au taux de croissance du PIB par

habitant. Mais, de par con coefficient, e'est le ratio encours de la dette sur exportations est l'un

des principaux obstacles au developpement economique en Guinee. En d'autres termes, une

augmentation d'un point (100%) du ratio dette sur exportation entraine une baisse de la

croissance de 631%. La dette totale augmentant plus vite que la source essentielle de revenu

exterieur de 1'economie, le pays rencontre des difficultes a s'acquitter de ses obligations futures

au titre de la dette. Le signe negatif du taux de croissance du revenu par habitant initial pourrait

s'expliquer par la forte instability de la croissance en Guinee et sa tres forte sensibilite a des

chocs exogenes (augmentation des prix des produits petroliers, baisse des prix des matieres

premieres notamment la bauxite). Ce resultat confirme celui de Savvides (1995) ainsi que Ojo

etOshikoya(1995).

De par son coefficient, le taux d'investissement decale d'une periode est la principale source de

croissance en Guinee. Si ce taux augmente d'un point (100%), cela entrainera une
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augmentation du taux de croissance de 379%. Ce qui confirme la theorie qui atteste que le

developpement d'un pays passe avant tout par l'effort consenti en matiere d'investissements

productifs. Au-dela des effets a court terme de 1'investissement dans la conjoncture

economique, celui-ci exerce une influence determinante sur le niveau de croissance durable

d'un pays. L'impact positif du developpement du capital humain sur le taux de croissance

economique se justifie par le fait que l'education est considered comme clef de voute du

developpement (en particulier si Ton entend par developpement enrichissement et amelioration

de la productivity et du bien etre de la population). Toutefois, Ton doit etre prudent avec cet

indicateur car il ne tient pas compte de la qualification done de l'efficacite. Les resultats

constatent l'effet positif du changement de regimes. Le passage de 1'economie planifiee vers

I'economie de marche impliquait des changements sur la vie socio- economique de la

population. Des progres ont certes ete enregistres, mais toujours est-il que la stabilite politique

reste fragile et que sur le plan socio-economique, les caracteristiques du sous developpement

sont toujours tres prononcees.

Le taux de croissance de la population, le degre d'ouverture et le taux de depreciation de la

monnaie sont tous positivement correles mais n'affectent pas le developpement economique.

D'ailleurs, la plupart des etudes ont montre qu'il n'y a pas d'impact entre la croissance

demographique et celle economique. Mais comme l'a souligne Barro, le caractere exogene de

la variable population dans !es modeles de croissance integres aux modeles de soutenabilite de

la dette se justifie ordinairement par I'absence de relation significative entre accumulation et

croissance demographique. Le pays ne profite pas beaucoup de son ouverture commerciale

s'explique par le fait que Pouverture d'un pays ne se limite pas a ses echanges internationaux.

Elle se caracterise aussi bien par sa competitivite que par sa capacite d'accueil des firmes

multinationales etrangeres qui peuvent ameliorer 1'efticacite globale d'une economie via la

disponibilite des connaissances technologiques et organ!sationnelles transferables au reste de

I'economie. Mais en Guinee, les rares societes qui s'y trouvent operent dans le domaine minier

et le plus souvent, les activites se limitent a l'extraction et a Pexportation des produits a I'etat

brut. Quant a la depreciation de la monnaie, elle est accompagnee d'une inflation incontrolable

et le recours sans cesse croissant a la planche a billets. Mieux, cette depreciation n'a rien a voir

a une queIconque politique mais juste aux derapages economiques.

En somme, l'essentiel du developpement economique de la Guinee s'explique (positivement)

par le taux d'investissement, le developpement du capital humain ainsi que du changement de
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regime et (negativement) par les ratios d'endettement en l'occurrence le ratio dette sur

exportations et celui du service de la dette sur exportations. Ce qui confirme nos hypotheses.

Malgre l'engagement des poiitiques economiques nationales et de l'assistance des bailleurs de

fonds, force est de constater que la Guinee continue de faire l'experience d'un endettement

eleve. La dependance vis- a -vis de l'aide exterieure qui ne fait qu'augmenter et Paccumulation

des arrieres menacent ainsi son deveioppement economique et social durable.
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V. RECOMMANDATIONS ET CONCLUSION

5.1 Recommandations

L'analyse des resultats de notre modele demontre que la dette n'a pas favorise le decollage

economique de ia Guinee. Neanmoins, la dette exterieure n'est pas le seul obstacle au

developpement economique du pays. Le defi de l'amelioration des conditions de vie de sa

population reste done entier. C'est pourquoi, les recommandations de politiques economiques

formulees ci-apres ont pour objectifs, de creer non seulement un environnement propice afin de

stimuler la croissance mais aussi et surtout de jeter les bases d'un endettement tolerable et de

permettre a la dette de jouer un role efficace dans le financement du developpement

economique. II s'agit entre autre de :

>• Mener une bonne strategic de gestion de la dette

Les impacts negatifs constates au niveau des ratios d'endettement sur la croissance ont montre

que la Guinee a des problemes de gestion de sa dette. La gestion efficace de la dette permettra

de reduire au minimum l'exposition de risque et aider a la restructuration de la dette en vue de

ramener cette derniere a un niveau soutenable. Evidemment, cette gestion n'est pas seulement

concernee par la prise en compte du remboursement du service de la dette. Elle doit aussi et

surtout prendre en compte leur utilisation. Les autorites devraient done orienter les emprunts

vers les investissements productifs plutot que de les utiliser a des fins de remboursement du

service de la dette ou de financement des importations.

> Diversifier les produits d'exportations

L'exportation pourrait etre une voie naturelle pour la croissance de la Guinee si on se refere a

ses potentialites. Le besoin d'une croissance dynamique des exportations pour renforcer sa

capacite de paiements exterieurs et disposer de ressources supplementaires passe en partie par

la diversification des exportations. Ceci lui permettrait d'etre moins vulnerable. En outre, les

exportations doivent etre mieux remunerees sur les marches des matieres premieres par la

participation active du pays au processus d'integration economique sous-regionale et

internationale. Les partenaires commerciaux devraient egalement elargir Pacces aux marches

americains, europeens et asiatiques.
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> Maintenir une certaine stabilite macroeconomique

II est reconnu que les pays qui entreprennent de bonnes politiques macro-economiques saines et

ayant des structures economiques favorables au fonctionnement du marche, peuvent connaitre

une croissance economique relativement souple et stable. Au nombre de ces politiques, figurent

en bonne place la lutte contre la corruption et la maitrise du niveau general des prix. Celles-ci

represented des elements d'autant plus importants pour la politique de stabilisation de la

Guinee, qu'on assiste non seulement a une corruption generalised et institutionnalise mais aussi

a un retour de rinflation a deux chiffres sans reelles perspectives de renversement de cette

tendance.

> Concevoir de nouveaux mecanismes d'allegement de la dette et de I'additionalite

des emprunts exterieurs

A ce niveau, il convient de faire appel a la responsabilite des bailleurs de fonds et a la

concessionaire des capitaux exterieurs octroyes a la Guinee. Les creanciers surtout

multilateraux devraient veiller a ce que les instruments de financement en vigueur

correspondent a la capacite de remboursement du service de la dette du pays. Les ressources

obtenues de l'lnitiative PPTE devraient etre entierement utilisees dans les secteurs prioritaires

de base a savoir l'education, la sante, Vinfrastructure, la restructuration du cadre institutionnel

et la gouvernance pour assurer une amelioration des conditions de vie de la population done

une croissance soutenable.

5.2 Conclusion

La fragilite de 1'economie guineenne et les problemes d'endettement lies a sa tres faible

capacite de remboursement et a l'accumulation de la dette sont manifestes. Tous les facteurs

mis ensemble, ce sont les investissements et le developpement du capital humain qui

constituent le moteur de la croissance alors que le pays profite peu de son ouverture

commerciale et de la depreciation de sa monnaie. Les coefficients des ratios d'endettement

montrent qu'il existe un reel probleme d'endettement lie a son emploi et a sa coordination.

Ainsi, Tengagement a reconstruire la credibilite est I'un des principaux defis du pays. Mais avec

tous les atouts possibles dont dispose la Guinee, il suffit d'une gestion efficace et un

renforcement des capacites institutionnelfes ainsi que la bonne gouvernance pour permettre a ce

pays de se hisser dans les prochaines annees au niveau des pays proches du vrai decoHage

economique.
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ANNEXES

Annexe 1 : Resultats de I'estimation du Modele a Correction d'Erreur

Dependent Variable: DTCPIBH

Method: Least Squares

Date: 03/21/07 Time: 19:56

Sample (adjusted): 1974 2005

Included observations: 32 after adjustments

Variables

C

DTCPIBH(-l)

DLSDEXP

DLTCPOP

LTXINV

DLTXINV(-l)

DLDCH(-l)

DOUV

DLDETEXP

DTXDMON

DUM

ECTl(-l)

ECT2(-1)

R-squared

Adjusted R-squared

S.E. of regression

Sum squared resid

Log likelihood

Durbin-Watson stat

Coefficient

-5.685039

-0.468138

-1.787650

0.988946

6.727346

3.795120

1.942259

3.210885

-6.311990

0.009013

0.257261

-0.140775

-0.095316

0.789183

0.749301

4.838514

49.63550

-89.11806

2.180467

Std. Error

3.420809

0.235205

0.027924

0.211383

38.67033

8.607644

1.569591

0.478352

11.38452

0.051436

2.219227

0.131680

0.122737

t-Statistic

-1.661899

-1.990341

-0.490167

0.485783

0.225686

7.324725

2.785017

0.440858

-3.679747

0.175224

0.202157

-4.287093

-3.369208

Mean dependent var

S.D. dependent var

Akaike info criterion

Schwarz criterion

F-statistic

Prob(F-statistic)

Prob.

0.1121

0.0604

0.1387

0.6324

0.8234

0.0088

0.0316

0.6640

0.0089

0.8627

0.8418

0.0128

0.0259

0.468750

4.723479

6.257379

6.761225

5.854348

0.00070

Source: Auteur utilisant Eviews 5.1

Annexe 2: Resultats des tests statistiques du modele a correction d'erreurs

a) Test de Correlation des erreurs de Breusch-Godfrey

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic

Obs*R-squared

0.669472

1.089155

Prob.F(2,18)

Prob. Chi-Square(2)

0.423379

0.296658

c) Test de Specification de Ramsey

Ramsey RESET Test:

F-statistic

Lor likelihood ratio

0.731110

2.499309

Prob.F(2,18)

Prob. Chi-Square(2)

0.495132

0.286604
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Test d'homocedasticite des erreurs

-Test de ARCH

ARCH Test:

F-statistic

Obs*R-squared

0.228445

0.630377

Prob. F(l,29)

Prob.Chi-Square(l)

0.867237

0.861637

- Test de White

White Heteroskedasticity Test (no cross term)

F-statistic

Obs*R-squared

0.513962

21.81381

Prob. F(25,6)

Prob. Chi-Square(25)

0.887535

0.646472

d) Test de normalite des residus

Series: Residuals

Sample 1974

Observations

Mean

Median

Maximum

Minimum

Std. Dev.

S kewness

Kurtosis

Jarque-Bera

Probability

2OO5

32

-1.02e-13

-0.698859

25.22310

-31.48777

14.49315

-O.11O867

2.438076

O.486566

O.784O5O

-3O -2O -1O 1O 2O 3O

Annexe 3: Portefeuille de financement en Guinee (en millions us$)

Flux totaux

Flux officiels (inclus FMI)

Dette multilaterale (inclus

FMI)

Dette bilaterale

Dons (hors assist,

technique)

Flux prives

Marches des capitaux

interieurs

Flux de dette

Credits bancaires

Obligations

Flux d'investissement

IDE

1970

89

83

19

62

2

6

6

6

6

0

0

0

1980

80

33

27

-19

25

47

46

46

46

0

0

1

1990

262

198

54

51

93

64

46

-18

-18

0

0

18

1995

303

320

148

-63

235

-17

-18

-15

-15

0

0

1

1996

218

209

68

-8

149

9

-15

17

17

0

0

24

1997

344

310

182

3

125

34

17

-21

-21

0

0

17

1998

256

259

97

-10

172

-3

-21

-11

-11

0

0

18

1999

244

192

41

-7

158

52

-11

0

0

0

0

63

2000

94

84

11

-39

112

10

0

0

0

0

0

10

2001

203

201

80

-27

148

2

0

0

0

0

0

2

2002

106

106

10

-43

139

0

0

0

0

0

0

0

Source : Rapport global finance (2003)
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Annexe 4: Assistance de I'lDA au titre de PIPPTE (en millions us$)

Service dette avant

assistance PPTE

Principal

Interets

Service dette apres

assistance PPTE

Principal

Interets

Epargne du service

dette IDA

Principal

Interets

Epargne service dette

due a I'lDA (%)

2000

20,3

12,7

76

20,3

12,7

7,6

0

0

0

50

2001

7.16

14,1

7,5

10,8

7,1

3,7

10,8

7

3,7

50

2002

22,3

15

7,4

11,2

7,5

3,7

11,1

7,5

3,7

50

2003

23,7

16,4

7,3

11,9

8,2

3,6

11,8

8,2

3,6

50

2004

24,8

17,7

7,1

12,4

8,8

3,6

12,4

8,8

3,6

50

2005

26,2

19,2

7

13,1

9,6

3,5

13,1

9,6

3,5

50

2006

28,7

21,8

6,8

14,4

10,9

3,4

14,3

10,9

3,4

50

2007

29,6

22,9

6,7

14,8

11,5

3,3

14,8

11,4

3,3

50

2008

33

26,5

6,5

16,5

13,3

3,3

16,5

13,2

3,2

50

2009

35,2

21,9

6,3

17,6

14,5

3,2

17,6

14,4

3,1

50

2010

38,4

32,3

6,!

19,2

16,2

3

19,2

16,1

3

50

2001-

07

25,3

18,2

7,1

12,7

9,1

3,6

12,6

9,1

3,5

49,9

2008-

15

38,1

32,4

5,7

19,9

17

2,9

18,2

15,4

2,7

47,8

Cumul

2000-24

481,6

386,4

95,2

248J

199,6

48,5

233,6

186,9

46,7

49

Source : Autorites guineennes et staffs du FMI/BM (2003)

Annexe 5 : Evolution de la dette exterieure en million de dollars US

Annees

1972

1974

1976

1978

1980

1982

1984

1986

1988

1990

1992

1994

1996

1998

2000

2002

2004

Service dette

19.6

27.5

38.1

72.6

109.3

88.9

110.3

71.7

127

168.6

87

96.8

113.5

159.1

155

125

171.8

Entours dette

610.7

876.6

1 032.2

1 283.8

1 545.6

1 576.7

I 691.7

2 472.6

3 035.1

3 436.8

3 462.4

3 507.7

3 612.8

3 545.9

3 387.9

3 400.9

3 218

Total dette ext.

514.1

743.6

824.1

1 040.1

1 133.5

1 365.6

1 256.2

1 764.1

2 265.7

2 476.2

2 633.6

3 109.8

3 240.3

3 376

3 516.02

3 364

3 261.2

Source : World Development Indicators (2006)

29




