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Seize mille sept cent milliards de dollars. C'est le montant du plafond de la dette qui sera
atteint par les Etats-Unis mi-octobre et qui, s'il n'est pas relevé par le Congrés avant cette
date, pourrait placer le pays en défaut de paiement. Dans les pays européens, pourtant net-
tement moins endettés que les Etats-Unis, y compris en proportion de leur Produit Intérieur
Brut, on parle aujourd'hui d'annuler une partie des dettes du continent. I y a quelques an-
nées, on pensait ce type de probleme réservé aux pays en développement. Clest l'incapacité
de ces pays a rembourser une dette générée dans les années 1970 et dont le poids était deve-
nu insupportable suite a I'appréciation du dollar au début des années 1980, qui a conduit a un
interventionnisme accru des organisations de Bretton Woods et aux programmes d'ajuste-
ment structurel. Bien que le diagnostic du sur-endettement des pays pauvres ait été établi des
la fin des années 1970, il a fallu attendre une dizaine d'années pour que les premiéres réduc-
tions de dette soient accordées, ce processus culminant avec l'initiative PPTE au milieu des
années 2000. Quel bilan peut-on tirer de cette initiative ? Les populations des pays concernés
en ont-elles bénéficié » Quelles réformes ont été entreprises pour éviter que la question ne
se repose dans quelques années ? Au dela des éventuels bénéfices liés a l'effacement de la
dette, les pays concernés ont-ils retrouvé une capacité d'emprunt ? Ces questions, parmi
d'autres, sont le sujet de l'article de Marin Ferry et Marc Raffinot qui suit cet éditorial. Il
permet, entre autres choses, de faire le point sur les conditions sous lesquelles un accord
d'effacement de la dette peut étre bénéfique a toutes les parties. Au moment ou l'on évoque
cette possibilité pour les pays développés, ironie de l'histoire, I'expérience des pays en déve-
loppement pourrait se révéler précieuse.

Ce numéro de DIALOGUE est également l'occasion de donner quelques nouvelles de la vie
de I'UMR. Celle-ci a été évaluée en novembre 2012 par 'AERES. Les notes ont été rendues
au cours du printemps 2013 et nous pouvons maintenant tirer le bilan de cette évaluation.
Celui-ci est tres positif : les évaluateurs ont souligné la qualité des travaux scientifiques de
DIAL et ont apprécié l'implication de ses membres dans la formation a la recherche et dans
l'effort de communication des travaux de ses chercheurs au-dela de la sphére académique. La
reconnaissance de la qualité des travaux de DIAL est un encouragement a poursuivre les
efforts entrepris pour renforcer la présence de l'unité dans le paysage de la recherche sur le
développement économique, tout en maintenant un lien étroit avec les pays qui constituent
le terrain de cette recherche. Cela passe notamment pat l'organisation d'éveénements scienti-
fiques et la participation active a des réseaux de chercheurs. Clest ainsi qu'ont été organisés
en juin a Paris deux conférences importantes: la onzieme conférence internationale sur les
systemes de pensions de retraites et la deuxiéme conférence internationale DIAL sur le déve-
loppement économique. Au printemps s'est également tenu a Rio de Janeiro le premier ate-
lier de travail du programme européen NOPOOR dont DIAL est le chef de file.

Flore Gubert & Philippe De Vreyer

4, rue d'Enghien @ 75010 Paris e Téléphone (33) 01 53 24 14 50 o Fax (33) 01 53 24 14 51 e www.dial.prd.fr



Les impacts des initiatives d’annulation de dette

Au moment ou les initiatives multilatérales de
réduction de dette touchent a leur fin, les travaux
sur leurs impacts économiques et sociaux se
multiplient. Si T'objectif fondamental de rendre
soutenable la dette des pays pauvres tres endet-
tés semble avoir été atteint, du moins provisoi-
rement, les résultats en termes de croissance et
de développement restent encore mitigés et peu
conclusifs.

1. Introduction

Le diagnostic du surendettement des pays a
faibles revenus (PFR) a été posé deés la fin des
années soixante-dix par la CNUCED. 1l a ce-
pendant fallu attendre une dizaine d’années pour
que des réductions de dette soient accordées,
d’abord sur un plan uniquement bilatéral et dé-
sorganisé, puis de facon coordonnée au sein du
Club de Paris. Les traitements dans ce cadre sont
devenus de plus en plus favorables : en 1988, le
traitement dit de Toronto prévoyait une réduc-
tion de 33 % du service de la dette bilatérale. Le
traitement de Naples (1994) a porté cette réduc-
tion a 66 %, en I’étendant a la totalité de
I’encours de la dette bilatérale. Le pourcentage
sera finalement porté a 90 % (traitement de Co-
logne de 1999) et la plupart des créanciers déci-
deront alors d’annuler le reste de la dette bilaté-
rale.

Toutefois, les PFR (pour la plupart situés en
Afrique sub-saharienne) subissaient toujours le
poids de leur dette multilatérale, en grande partie
contractée auprés du Fonds monétaire interna-
tional, de la Banque mondiale et de la Banque
Africaine de développement. En effet, malgré
ces traitements bilatéraux, les organisations mul-
tilatérales ont continué d’accorder des préts con-
cessionnels (Leo, 2009), dont les montants dé-
passaient largement ceux des dettes jusqu’alors
annulés (Easterly, 2002). Le G7 décida ainsi en
1996 de rompre avec la doctrine qui rendait
intangibles les dettes multilatérales pour mettre
en place un programme d’allegement de dette
destiné aux pays définis comme PPTE (pays
pauvres trés endettés)!. Cette premiére initiative
reposait sur des criteres d’éligibilité assez stricts,
qui seront allégés en 1999 pour engager une
initiative PPTE renforcée, suivant la méme lo-

gique.

1 D’initiative PPTE établit des criteres d’éligibilité en
fonction du niveau de PIB/habitant et de ceux atteints
par les ratios de soutenabilité de 'endettement (type
Dette/Exportations, Dette/PIB, etc.).

Cependant, compte tenu des objectifs du millé-
naire pour le développement a I’horizon 2015 et
de la pression croissante des ONG pour
Pannulation de «la dette des tiers-monde », le
G8 décida en 2005 de lancer Ilnitiative
d’Allégement de la Dette Multilatérale (IADM).
Changeant totalement de logique, cette initiative
ne vise plus a réduire mais a annuler la totalité de
la dette multilatérale restante.

Les pays qui souhaitent bénéficier de I'initiative
PPTE (IPPTE) doivent tout d’abord satisfaire
les criteres d’éligibilité précédemment mention-
nés. Puis, une fois éligibles, ils s’engagent a ap-
pliquer dés le «point de décision» un pro-
gramme macroéconomique établi avec le FMI et
IAID, visant a assainir les finances publiques, a
renforcer les fondamentaux de ’économie, mais
aussi a lutter contre la pauvreté. Dés ce point de
décision, les pays recoivent une annulation de
dette partielle relativement conséquente et donc
conditionnelle a P'application de ce programme.
Cette phase intérimaire dure généralement entre
trois et cing ans et est assortie d’objectifs spéci-
fiques définis par le FMI qui, une fois satisfaits,
permettent d’atteindre le point d’achévement
synonyme de fin du processus PPTE. La réduc-
tion de la dette octroyée au titre de I'IPPTE
devient alors irrévocable et est assortie depuis
2005 de l'annulation totale de la dette multilaté-
rale restante au titre de PTADM.

Au total, pres de 76 milliards de dollars USD?2
ont été annulés au titre des initiatives
d’annulation de dette PPTE et IADM. Ces annu-
lations, concernant la dette extérieure de 39 pays
a faible revenu, pourraient paraitre dérisoires par
rapport a celles observées dans les pays a reve-
nus intermédiaires et supérieurs, mais restent
extrémement importantes en termes relatifs. En
effet, elles représentent un peu plus de la totalité
des subventions accordées a I’ensemble des
PPTE entre 2009 et 2011, en dollars constants.

2. Elffets attendus des réductions de dette

Une réduction de dette se présente comme la
décision d’un créancier de renoncer a un certain
montant de créance (un encours). Pour le débi-
teur, cela se traduit par une réduction immédiate
et future du service de la dette correspondant.

Les réductions de dette portent sur la dette pu-
blique extérieure. Par conséquent ce sont les

2 En VA (Valeur actuelle) fin 2011.



Etats qui en bénéficient en premier lieu, en libé-
rant les sommes qui étaient auparavant dépen-
sées pour le service de la dette. Ainsi, en dehors
du retour a la soutenabilité de la dette, les réduc-
tions sont censées favoriser 'augmentation des
dépenses publiques réductrices de pauvreté et
engendrer des incitations a accroitre le revenu.
Une réduction de dette, en libérant des « res-
sources® budgétaires » initialement destinées au
remboursement du service de la dette, permet-
trait donc de créer un « espace fiscal » (fiscal space,
Heller, 2005), qui pourrait étre réalloué a des
dépenses publiques porteuses de développement
telles que les investissements publics en infras-
tructure. Ces initiatives devraient des lors avoir
un effet favorable sur 'accumulation de capital
public mais également humain si I'accroissement
des dépenses publiques bénéficie a I’éducation et
la santé. Toutefois, ces économies pourraient
également contribuer a réduire le déficit public
ou encore a diminuer la pression fiscale. En
revanche et de facon plus inquiétante, il serait
malheureusement possible que la mauvaise quali-
té des institutions dans ces pays conduise a un
gaspillage des montants libérés.

Cette création d’un espace fiscal renvoie a I'idée
que la réduction de dette permettra de lever le
fardeau réel lié au paiement du service de celle-
ci. La théorie du fardeau virtuel de la dette
(«Debt  Overbang»,  Krugman, 1988 et
Sachs, 1989), va plus loin, en cherchant a mon-
trer qu'une dette publique trop importante tend
a affaiblir la croissance économique, au-dela d’un
certain seuil (le probléeme se déplace alors de
I’endettement au surendettement). Ceci concerne
I’Etat, qui renoncerait a investir ou réformer de
peur que Paccroissement du revenu soit affecté
par les sanctions des créanciers. Mais ce fardeau
virtuel s’étend aussi a Paccumulation du capital
privé. En effet, un stock important de dette peut
décourager les investisseurs nationaux et étran-
gers puisque une dette excessive est synonyme
d’une hausse future du niveau d’imposition.
Craignant cet ajustement fiscal, les agents éco-
nomiques sont alors tentés de s’abstenir
d’investir dans un pays surendetté et peuvent
méme, dans le pire des scénatios, déclencher
d’importantes sorties de capitaux.

Drapres ces différentes approches, les méca-
nismes induits par un endettement insoutenable

3 Le pays bénéficiaire ne pergoit pas davantage d’argent
frais. Il peut simplement réallouer des ressources libé-
rées par la réduction de dette au poste de dépenses pu-
bliques qu’il désire, dans le respect de la soutenabilité
de la dette publique.

conduisent le plus souvent a réduire le niveau
d’investissement public et privé au sein du pays
débiteur, ralentissant ainsi le  processus
d’accumulation du capital et, in fine, la crois-
sance économique. Les réductions de dette fe-
raient donc disparaitre ces obstacles au dévelop-
pement économique et permettraient alors aux
pays bénéficiaires d’engager un processus de
croissance dynamique et vertueux. Toute une
littérature s’attache dailleurs a vérifier empiri-
quement, avec plus ou moins de succes, cette
relation négative entre dette et croissance sur
laquelle sont principalement fondées ces initia-
tives d’annulation de dette (Elbadawi, Ndulu &
Ndung’u, 1997 ; Patillo, Poirson & Ricci, 2002 ;
Cordella, Ricci & Ruiz-Arranz, 2005 ; Clements,
Bhattacharya & Nguyen, 2003, 2005 ; Chowdhu-
ry, 2006 ; Reinhart & Rogoff, 2010 ; Presbitero,
2008, 2012).

Mais la littérature portant sur les initiatives
d’annulation de dette met aussi I'accent sur cer-
tains effets potentiellement négatifs. Les réduc-
tions de dette pourraient entrainer un aléa moral,
une diminution de I'incitation des pays PPTE a
rembourser dans le futur qui les conduirait a
relaxer leur contrainte budgétaire, entretenant
ainsi les institutions de mauvaise qualité.

3. Les méthodologies d’évaluation des
réductions de dette

Beaucoup de travaux récents cherchent a établir
si ces effets, positifs et négatifs, peuvent
s’observer empiriquement apres les réductions
de dette. Ceci souleve un probléeme liminaire :
comment mesurer les réductions de dette ?

La facon la plus simple est d’utiliser 'encours
annulé, a la date de 'annulation. Comme celui-ci
agrége des préts dont le « poids » differe, il est
souvent pertinent de ne pas utiliser 'encours en
valeur nominale, mais lencours recalculé en
actualisant tous les paiements au titre du service
de la dette (valeur actuelle). Malheurcusement, le
FMI ne fournit pas cette valeur chaque année, et
le choix du taux d’actualisation est toujours un
peu arbitraire. De plus, ces sommes ne représen-
tent qu’un effet d’annonce, et non un flux finan-
cier réel. C’est pourquoi cette approche convient
surtout lorsqu’il s’agit de tester des effets liés a
des changements de comportement. Les études
du milieu des années 2000 se sont néanmoins
largement appuyées sur cette conception de
I'annulation de dette pour évaluer les impacts
des IPPTE sur la croissance économique et



I'investissement public (Kraay & Chauvin, 2005 ;
Johansson, 2007 ; Presbitero, 2008).

Certaines études simplifient la question en utili-
sant des variables muettes marquant la date de
décision ou d’achévement du processus PPTE.
Cette approche, qui dans certains cas a permis
d’identifier d’importants impacts (T'safack Te-
mah, 2009 ; Schmid, 2009), reste cependant ha-
sardeuse, car les effets recensés par la théorie
dépendent quasiment tous du montant des ré-
ductions octroyées.

Ces deux approches ne conviennent donc pas si
I'on veut tester un effet qui passe par la création
d’un espace fiscal. En effet, dans ce cas, c’est
I’économie annuelle de service de la dette qui
devient pertinente, puisque les effets dépendent
de importance des sommes disponibles chaque
année. Cependant, cette mesure suppose que les
dettes auraient été payées si les réductions de
dette n’avaient pas été accordées. Or une grande
partie de ces dettes est généralement considérée
comme irrécouvrable (Cohen, 1990, 2000 ; Her-
nandez & Katada, 1996 ; O’Connell & Solu-
do, 2001). Cette approche est difficile a mettre
en ceuvre, car elle implique de déterminer ce que
le pays aurait payé en I'absence de réduction de
dette, ce qui suppose la aussi, un certain arbi-
trage.

De plus, les réductions de dette peuvent diffici-
lement étre analysées isolément. Elles font partie
d’'un ensemble de ressources financiéres exté-
rieures. Les pays en développement avaient insis-
té pour que les réductions accordées soient addi-
tionnelles (elles ne doivent pas s’accompagner de
réductions des autres flux d’aide). Méme si cela
est plus ou moins respecté au niveau global, la
situation différe grandement d’un pays a lautre.
Le risque d’iniquité que cela implique a d’ailleurs
conduit PAID#, a réduire systématiquement les
nouveaux flux envers les pays bénéficiant de ces
réductions de dette.

Ce probleme d’additionalité combiné a
I’hypothese d’un  remboursement en cas
d’absence de réduction de dette, engendre
d’importantes implications pour «I’évaluation
par les flux » des effets d’espace fiscal, propres
aux initiatives PPTE et JADM. En effet, si le
pays remboursait la totalité de sa dette avant la
mise en place des processus d’annulation de
dette et que les réductions de dette percues

4 Association Internationale pour le Développement,
filiale de la Banque Mondiale pour les pays a faible re-
venu.

n’entralnent pas de baisses compensatoires
d’autres flux d’aide (la réduction est dite addi-
tionnelle), alors le pays bénéficie effectivement
d’un espace fiscal. En revanche si le pays ne
remboursait précédemment pas sa dette,
I'annulation de cette derniére ne changera rien a
la situation initiale et le pays n’enregistrera aucun
espace fiscal. De méme, si le pays remboursait sa
dette mais que la réduction de dette n’est pas
additionnelle et conduit a une réduction des flux
d’aide, alors I’espace fiscal initialement induit par
la réduction de dette sera annihilé par la contrac-
tion subséquente de ces flux d’aide. Enfin, dans
la situation ou le pays bénéficiaire ne rembour-
sait pas sa dette et que la réduction de cette det-
niére n’est pas additionnelle, alors le pays subira
une perte nette puisqu’il ne bénéficiera d’aucun
espace fiscal et constatera méme une réduction
des flux financiers nets entrants.

4. Réductions de dette et impact budgé-
taire

Une série de travaux cherche a évaluer 'impact
des réductions de dette sur les dépenses pu-
bliques en général et sur les dépenses de certains
secteurs en particulier.

Les quelques études du milieu des années 2000
(Kraay & Chauvin, 2005; Arslanalp & Hen-
ry, 2005 ; Johansson, 2007 ; Presbitero, 2008)
évaluant I'impact des initiatives d’annulation de
dette sur I'investissement public et la croissance
sont restées peu conclusives. 11 est fort probable
que cette absence de résultats soit due a des
périodes d’observations relativement courtes. En
effet, la plupart de ces études portent sur des
périodes s’achevant pour la plupart en 2003 ce
qui rend difficile d’évaluer correctement 'impact
d’annulations de dette, principalement accordées
au début des années 2000 (notamment PPTE
Renforcée).

C’est pourquoi, a partit de 2008, de nouvelles
analyses, utilisant des données plus récentes, ont
a nouveau tenté d’identifier les effets induits par
les initiatives d’annulation de dette sur diffé-
rentes variables budgétaires. Ces études ont mis
en évidence la réalisation d’un certain espace
fiscal induit par les programmes de réduction de
dettes au sein des pays PPTE, favorable aux
dépenses publiques de développement mais
également soutenable financiérement compte
tenu des impacts positifs observés sur les re-
cettes fiscales. Au regard de ces résultats, il
semble donc que les procédures d’annulation de
dette redéfinissent les politiques budgétaires et



modifient I’équilibre comptable des gouverne-
ments bénéficiaires, contrairement a ce que dé-
montraient jusque-la certaines analyses théo-
riques (Bird & Milne, 2003 ; Burnside & Faniz-
za, 2007).

De ce point de vue, les initiatives d’annulation de
dette multilatérale auraient permis de créer de
nouvelles opportunités de développement via le
secteur public mais également via celui du privé
compte tenu de la complémentarité de ces deux
secteurs au sein des PPTE (Sachs, 2002).

Conformément aux prédictions théoriques expo-
sées ci-dessus, ces travaux ont montré empiri-
quement que les programmes PPTE et IADM
favorisaient la mobilisation des revenus domes-
tiques, I'investissement public (Cassimon & Van
Campenhout, 2008 ; Cassimon et al., 2013) et les
dépenses publiques de développement, notam-
ment les dépenses de santé (Tsafack Te-
mah, 2009).

La hausse des revenus induite par ces réductions
de dette traduit Iidée du fardeau virtuel de la
dette, selon laquelle un pays moins endetté serait
davantage enclin a appliquer une politique fiscale
plus efficace. Contrairement a un pays surendet-
té, un gouvernement « raisonnablement » endetté
pourrait parfaitement honorer ses engagements
ce qui lui éviterait de devoir subir une sanction
financiére pour non-remboursement, imposée
par les créanciers internationaux. Deés lors, ce
pays bénéficierait pleinement des fruits de son
effort fiscal (les recettes marginales collectées).
En revanche, un pays surendetté aurait moins
d’intérét a mettre en place une politique fiscale
plus efficace puisqu’il ne pourrait pas disposer
comme bon lui semble du produit de son effort,
qui fera 'objet d’une sanction de la part de ses
créanciers.

Enfin, I’étude de Cassimon et al. (2013) permet
de différencier I'importance de chaque procé-
dure d’allegement de dette multilatérale dans la
réalisation de ces impacts. D’apres cette étude,
les effets positifs sur 'investissement public et la
mobilisation fiscale seraient relativement du-
rables dans le temps et découleraient principale-
ment des ressources budgétaires dégagées par
I’annulation de dette au titre de linitiative PPTE
renforcée ainsi que de la mise en place condi-
tionnelle  des  programmes  FMI  qui
I’accompagne.

5. Réductions de dette et Objectifs du
Millénaire pour le Développement
(OMD)

Certaines études ont cherché a aller plus loin, en
se demandant si ces « ressources » budgétaires
libérées par les réductions de dette ont
effectivement contribué 2  améliorer les
performances  dans le  domaine  du
développement humain.

Impact sur les dépenses publiques d’éducation et de santé

Les fonds publics libérés par les initiatives
d’annulation de dette seraient réalloués aux in-
vestissements publics (comme exposé ci-dessus)
malis pourraient également étre affectés a des
dépenses sociales plus spécifiques comme les
dépenses d’éducation et de santé. Thomas (2000)
montre quune augmentation du setvice de la
dette (rapporté aux exportations) dans les PFR
conduit en moyenne a une réduction du niveau
de dépenses sociales. Lora & Olivera (2000)
indiquent en revanche que I'importance du stock
de dette publique tendrait a réduire les dépenses
sociales. Par conséquent, compte tenu de ces
résultats et de ceux exposés précédemment, il
serait tentant de croire que la mise en place des
initiatives PPTE et IADM, dont 'objectif prin-
cipal est de réduire la dette conduit a une aug-
mentation des dépenses sociales, essentielles
dans la course aux OMD (Gupta et al., 2002).

Cependant, les études de Thomas (2006), de
Lora & Olivera (2000) et de Martin (2002) souli-
gnent que les dépenses sociales supplémentaires
rendues disponibles par ces réductions de dette
resteraient trop faibles pour pouvoir réaliser
I'ajustement nécessaire a la réalisation des OMD
d’ici 2015.

Malgré lapport a priori limité de ces pro-
grammes sur les dépenses sociales, Cuaresma &
Vincelette (2008) se sont penchés sur 'impact de
initiative PPTE sur les dépenses d’éducation
ainsi que sur différents indicateurs représentatifs
de Pefficacité du systeme éducatif. Les résultats
de leur étude ne valident pas ’hypothese selon
laquelle les économies réalisées en termes de
service de la dette permettraient d’accroitre les
dépenses publiques d’éducation. En revanche,
les auteurs montrent qu’une fois le point
d’achevement de TIIPPTE dépassé, le taux
d’abandon au niveau du primaire se réduit signi-
ficativement. 1l apparait donc que Iinitiative
PPTE et notamment la conditionnalité attachée
a la période intérimaire renforcerait le systeme
éducatif et encouragerait les éléves a terminer



leur cursus scolaire, du moins jusqu’au primaire.
Selon leur analyse, I'initiative PPTE ne permet-
trait pas d’augmenter Iinscription a I’école pri-
maire mais contribuerait a réduire significative-
ment le taux d’abandon et d’une certaine ma-
niere, a tendre vers le taux d’inscription cible (au
sein du niveau primaire) recommandé a 'horizon
2015 par les OMD.

Dans la méme veine, Dessy & Vencatachellum
(2007) constatent que les annulations de dette
octroyées entre 1989 et 2003 aux pays d’Afrique
Sub-Saharienne ont permis d’accroitre les dé-
penses d’éducation et de santé, essentiellement
dans les pays ayant amélioré la qualité de leurs
institutions. Plus récemment, Tsafack Temah
(2009) montre que linitiative PPTE renforcée a
contribué a augmenter le niveau des dépenses
publiques de santé au sein des pays bénéficiaire,
apportant Jla aussi un soutien empirique 2
I’hypothese d’un espace fiscal favorable au fi-
nancement des dépenses réductrices de pauvreté.

Impact sur la Mortalité Infantile

Toujours  dans  loptique des  OMD,
Schmid (2009) teste 'impact de l'initiative PPTE
renforcée sur I’évolution de la mortalité infantile.
En utilisant des données collectées au niveau des
ménages, il parvient a démontrer que la période
intérimaire entre le point de décision et le point
d’achevement a été relativement propice a la
réduction du taux de mortalité infantile. Néan-
moins, Pauteur souligne que cette amélioration
n’est pas enticrement due a 'annulation de dette
elle-méme et doit également beaucoup au pro-
gramme de réduction de la pauvreté appliqué
pendant cette phase de transition. De plus,
Schmid explique que cette amélioration n’est pas
forcément motivée par une hausse des dépenses
de santé suite a annulation de dette et que la
baisse du ratio pourrait également s’expliquer, en
grande partie, par d’autres facteurs comme les
flux d’aide plus traditionnels. D’aprés lui, il serait
donc important de promouvoir les initiatives
conditionnelles d’annulation de dette, mais en
respectant le principe d’additionalité fermement
défendu par les pays bénéficiaires.

6. Réductions de dette et impact sur le
financement

Les initiatives de réduction de dette ont égale-
ment modifié la situation des pays bénéficiaires
en facilitant I'apparition de nouvelles sources de
financement pour ces pays, qui pendant plus de
trente ans ont été quasiment exclus des finance-
ments de marché. En améliorant la soutenabilité

financiere et donc la crédibilité des pays ayant
franchi le point d’achévement, les initiatives
PPTE et IADM ont pu favoriser de nouvelles
opportunités de financement comme le déve-
loppement de marchés financiers intérieurs
(Domeland & Kharas, 2009). De plus en plus de
pays PPTE réussissent en effet a financer une
partie de leur dette publique sur leur marché
intérieur, se défaisant peu a peu des préts con-
cessionnels des institutions financieres interna-
tionales et de la conditionnalité qu’elles y atta-
chent. Dautres pays bénéficiaires de 'IPPTE
tels que le Ghana, la République du Congo ou
encore le Rwanda ont réussi a diversifier leurs
sources de financement en parvenant a émettre
des bons du trésor sur les marchés financiers
internationaux. L’amélioration de la santé finan-
ciere de ces pays aurait également tendance a
accroitre leur attractivité, leur permettant ainsi
d’enregistrer de nouvelles entrées de capitaux
(sous forme d’investissements directs et/ou de
portefeuille).

Néanmoins, quelques études nous alertent sur
les effets négatifs que pourraient provoquer
I'acces aux marchés financiers internationaux et
le développement de matchés obligataires inté-
rieurs au sein des PPTE.

Concernant, le financement sur les marchés
internationaux, les initiatives d’annulation de
dette modifient les conditions d’emprunt
(Raffinot & Venet, 2013) rendant ce finance-
ment soit plus facile ("annulation de dette assaini
le bilan comptable de ’Etat qui dispose mainte-
nant de ressources budgétaires pouvant financer
de nouvelles dettes) soit plus compliqué
(annulation de dette traduit une incapacité
chronique a honorer ses dettes et renvoie un
mauvais signal aux investisseurs internationaux).
Cependant, méme si, comme semble le confir-
mer les statistiques les plus récentes, le finance-
ment sur ce genre de marchés devenait plus
accessible, ce réendettement représenterait tou-
jours une menace s’il n’était pas efficacement
encadré. En effet, les pays bénéficiaires ne pré-
sentent pas toujours les capacités suffisantes a
collecter de facon endogéne et constante les
revenus nécessaires pour faire face a un tel réen-
dettement. De plus, les conditions d’emprunt
(certes plus abordables) auxquelles font face ces
pays, restent trés contraignantes en termes de
maturité et de taux d’intérét par rapport aux
financements concessionnels.

Au regard de 'endettement intérieur, I'essor de
marchés encore immatures représente aussi, de



nouvelles sources de financement, mais qui, le
plus souvent, sont a court terme et a des taux
d’intérét relativement élevés. Par conséquent, le
remboursement du service de la dette intérieur
pourrait a nouveau évincer des dépenses consa-
crées au développement.

Arnone & Presbitero (2000) tentent d’observer
I'impact des réductions de dette sur le dévelop-
pement de nouvelles sources de financement.
Ces auteurs démontrent que lannulation de
dette au titre de linitiative PPTE est associée a
une évolution croissante de 'endettement public
domestique®. De méme, Cabrillac & Ro-
cher (2009) observent un accroissement relati-
vement important de la dette intérieure en
Afrique Sub-saharienne depuis le milieu des
années 1990 et ce notamment au sein des pays
bénéficiaires de linitiative PPTE. Cette hausse
de Pendettement intérieur s’accompagne néan-
moins dun  allegement des conditions
d’emprunt, représentatif d’une plus grande con-
fiance envers la capacité de ces Etats a honorer
leurs engagements. A titre d’exemple, la maturité
moyenne associée aux émissions de dette pu-
blique des pays PPTE a plus que doublé entre
2000 et 2007, enregistrant ainsi I’évolution la
plus importante du continent sur cette période®.
11 semble donc que les initiatives d’allégement de
dette aient favorisé le développement de ces
structures financieres qui, correctement régulées,
pourraient se tévéler extrémement bénéfiques
pour le développement de ces pays.

Cependant, linitiative IADM a également été
accompagnée d’une baisse significative des flux
d’aide octroyés aux pays bénéficiant de cette
ultime procédure d’annulation de dette. Les ef-
fets induits par cette baisse compensatoire (non-
additionalité), connue sous le nom de « MDRI-
Netting out», n’ont que tres peu été identifiés
(Cassimon & Van Campenhout, 2008 ; Cassi-
mon et al., 2013) mais il semble évident qu’ils
seront préjudiciables a I'appatition dun espace
fiscal favorable au développement de ces pays,
encore fortement dépendants du financement
extérieur.

7. Réductions de dette, Gouvernance et
Mémoire des créanciers

Les annulations de dette possédent donc, au vu
des résultats exposés plus haut, d’importants

5 La dette publique contractée aupres des résidents

¢ Plus importante que celle du continent dans son en-
semble, que celle de lensemble de I'Afrique Sub-
saharienne, et que celle du continent hors pays PPTE.

effets sociaux et économiques. Cependant, leurs
impacts pourraient également étre d’une toute
autre nature, plus institutionnelle. C’est un point
crucial, car, tout comme Easterly (2002), nous
pouvons penser que si les mauvaises institutions
qui ont conduit au surendettement perdurent, la
méme dynamique produira les mémes effets
apres les réductions de dette.

Réductions de dette et qualité des institutions

La mise en place conditionnelle des programmes
macro-stabilisants et de réduction de la pauvreté
pourrait modifier la maniére dont fonctionnent
les instances gouvernementales (Domeland &
Kharas, 2009). En effet, approche du fardeau
virtuel de la dette impliquerait que les pays obte-
nant d’importantes réductions de dette soient
plus enclins a appliquer des politiques écono-
miques efficaces, et a chercher a améliorer leurs
institutions. Deux axes de recherche se sont
principalement concentrés sur cette probléma-
tique.

Un premier pan s’est focalisé sur le role que
pouvait jouer la qualité des institutions sur
lattribution des programmes d’annulation de
dette, ce qui est important car susceptible de
montrer qu’il existe une causalité inverse entre
réductions de dette et institutions. En s’inspirant
de la littérature sur les déterminants de
allocation de l'aide au développement, Freytag
& Pehnelt (2006), Depetris-Chauvin & Kraay
(2006) et Presbitero (2008), ont montré que
affectation des initiatives d’annulation de dette
était relativement sensible a la qualité institu-
tionnelle des pays bénéficiaires. En effet, il sem-
blerait quau fil du temps les institutions finan-
cieres internationales (IFIs) aient davantage pris
en compte la qualité des institutions des pays
bénéficiaires dans leur décision d’octroyer des
annulations de dette. En estimant la probabilité
de recevoir une annulation de dette (et celle du
montant annulé recu) en fonction de différents
facteurs tels que le niveau d’endettement, le taux
de pauvreté, le passé colonial, la part d’aide au
développement recue’, et la qualité des institu-
tions®, ces études ont démontré que cette proba-
bilité était plus importante pour les pays possé-
dant de « bonnes » institutions.

Néanmoins cette relation positive entre annula-

tion de dette et gouvernance n’a été observée
que depuis le début des années 2000, reflétant

Hors annulation de dette.
8 Mesurée par le score CPIA et les World Governance
Indicators (WGI) de la Banque mondiale.



ainsi un certain « effet d’apprentissage » de la
part des IFIs. En effet, partant du constat que
certains pays, en dépit des allegements de dette
recus durant les années 1980 et 1990, ne parve-
naient toujours pas a retrouver des niveaux
d’endettement soutenables principalement a
cause de la mauvaise gestion des programmes
(Easterly, 2002 ; Thomas, 2004), les IFIs seraient
devenues plus exigeantes vis-a-vis de la qualité
de ces dernieres. Le respect de ce critere impli-
cite viserait a s’assurer que les fonds regus au
titre des initiatives d’annulation de dette sont
correctement utilisés et n’engendrent pas de
besoins de financement supplémentaires. De
manieére analogue et de facon théorique, Asie-
du (2003) démontre que ces pays devraient at-
teindre un minimum requis en termes de qualité
institutionnelle pour que l'annulation de leurs
dettes soit efficace et leur permette de retrouver
une croissance économique dynamique.

Le second volet de cette littérature repose sur
une analyse «ex-post» de ces programmes et
s’est appliqué a étudier I'impact potentiel de ces
initiatives sur la qualité institutionnelle. Les pre-
miers travaux théoriques sur l'annulation de
dette (Krugman, 1988 ; Sachs, 1989) reposent
sur I'idée qu’une réduction du fardeau de la dette
peut conduire les gouvernements bénéficiaires a
engager davantage de réformes et donc in fine a
améliorer la qualité de leurs institutions (notam-
ment en termes de fiscalité). Plusieurs études
(Presbitero, 2008 ; Démeland & Kharas, 2009 et
Depetris-Chauvin & Kraay, 2005), ont tenté de
tester cette relation positive entre annulation de
dette et qualité institutionnelle. Néanmoins, leurs
résultats n’ont pas permis d’identifier une telle
corrélation. Quelques effets positifs apparaissent
au sein de ces études mais sont pour la plupart
non significatifs et se heurtent a des spécifica-
tions empiriques douteuses, ne permettant pas
d’observer avec exactitude la relation entre quali-
té institutionnelle et annulation de dette.

La littérature portant sur la relation entre annula-
tion de dette et qualité des institutions reste donc
a ce jour relativement restreinte et peu conclu-
sive.

Réductions de dette, ré-endettement & aléa moral

Depuis mars 2013, trente-cinq pays ont franchi
le point d’acheévement et sont définitivement
sortis du processus PPTE. L’amélioration de leur
santé financiere et lapparition des nouveaux
canaux de financement soulévent néanmoins
d’'importants défis.

La progression des nouvelles soutces de finan-
cement au sein des pays ayant bénéficié des ini-
tiatives PPTE et IADM et la tentation d’accéder
au systeme financier international pourraient
comme nous venons de le mentionner, faire
peser de lourdes contraintes financieres sur le
budget de ces Etats, rendant leur situation de
nouveau insoutenable.

De plus, les pays PPTE pourraient tout a fait
reproduire les erreurs passées en concentrant
leur réendettement sur des dépenses peu por-
teuses de croissance, dans l'optique que cette
nouvelle dette contractée sera tot ou tard annu-
lée par la communauté internationale. Ce phé-
nomene se révelerait extrémement dommageable
au regard des montants financiers investis et des
efforts déployés dans la réalisation des initiatives
d’annulation de dette. 11 est toutefois limité par
le fait que I'essentiel des emprunts que ces pays
peuvent réaliser le sont aupres d’un trés petit
nombre d’organisations publiques.

8. Problémes méthodologiques

Les impacts socioéconomiques et institutionnels
des initiatives d’annulations de dette multilaté-
rales sont donc relativement différents dune
étude a une autre. Une des explications de cette
hétérogénéité réside dans la diversité des métho-
dologies utilisées au sein de cette littérature. En
effet, les chercheurs ayant concentrés leurs tra-
vaux sur I'analyse de ces programmes ont rivalisé
d’inventivité pour pouvoir mesurer correctement
les annulations de dette et évaluer au mieux leurs
effets sur le développement.

Une des premiéres caractéristiques de cette litté-
rature est, comme nous l'avons souligné plus
haut, ’'abondance des mesures existantes visant a
quantifier les réductions de dette. La variété des
effets induits par ces initiatives dépend en
grande partie de la mesure d’annulation de dette
retenue au sein de la spécification empirique.

Les études évaluant les impacts induits par les
montants annulés n’ont identifié que tres peu
d’effets générés par ces initiatives (Kraay &
Chauvin, (2005); Johansson, 2007 ; Presbite-
ro, 2008). Davantage reliées au phénomene de
signal et a la contraction de linvestissement
privé que lon retrouve dans la théorie du far-
deau virtuel de la dette, ces études n’ont pour-
tant pas réussi a identifier une telle relation. En
revanche, les travaux mesurant les réductions de
dette en termes de flux, ont identifié un espace
fiscal relativement important avec des consé-
quences budgétaires aussi bien en termes de



ressources que de dépenses (Cassimon & Van
Campenhout, 2008 ; Cassimon et al, 2013).
Néanmoins cette seconde démarche reste sou-
mise aux hypotheses d’additionalité et de rem-
boursement post-annulation de dette.

D’un point de vue économétrique, la majorité
des travaux ont tenté d’évaluer un effet moyen
des initiatives d’annulation de dette en réalisant
des études sur des panels de PFR. Néanmoins, la
nature des panels et des spécifications utilisées
ont, la aussi, conduit a des résultats divergents.
Certaines études se sont basées sur des panels de
pays trop beaucoup trop hétérogenes (pays a
faible et moyen revenu) renforcant ainsi les ef-
fets potentiels d’auto-sélection déja induits par
les IPPTE. Les périodes d’observation trop
courtes d’une partie de ces travaux ont égale-
ment nui a I'observation des effets des réduc-
tions de dette. Les études de panel divisant leur
période d’étude en sous périodes de 3 a 5 ans
sont celles qui ont conduit aux résultats les plus
faibles. Désireux d’évaluer I'impact des annula-
tions de dette en T sur différents agrégats éco-
nomiques en T + 1, ces analyses dont la derniere
période s’étalait généralement de 1999-2001 a
2003-2004 ne pouvaient identifier les effets in-
duits par 'IPPTE (et encore moins par IADM)
étant donné que ces programmes ont essentiel-
lement été administrés lors de cette derniere
période (et, de plus, sans conditionnalité spéci-

fique dans le cas de 'ITADM).

Drautres voies d’analyse ont été explorées. Dijk-
stra [2008] présente des études de cas, ce qui
permet de mieux prendre en compte la spécifici-
té des pays bénéficiaires — mais en rendant la
synthese plus difficile. Dijstra montre ainsi que
les réductions de dette étaient contradictoires
avec la poursuite du financement par préts de la
part des IFIs. Bigsten and al. (2004) ont essayé
d’analyser I'impact des réductions de dette a
l'aide de modéles d’équilibre général calculable,
montrant que les initiatives d’annulations de
dette pouvaient, a moyen terme, accélérer dura-
blement la croissance économique des lors que
la hausse des dépenses publiques induite par
I'IPPTE contribuait a accroitre le niveau de capi-
tal humain et bénéficiait au secteur privé
(compte tenu de la complémentarité entre le
secteur privé et public).

Enfin, certaines études ont affecté des variables
muettes au  point de décision et/ou
d’achevement (Tsafack Temah, 2009) ou ont
méme utilisé des spécifications de type Diff-in-
Diff  relatives aux méthodes d’évaluation

d’impacts (Cuaresma & Vincelette, 2008).
D’autres ont également appliqué des variables
muettes avec différents retards pour observer si
les impacts des initiatives se réalisaient autour
des points dachevement ou de décision
(Schmid, 2009) plut6t qu’au sein du point méme
(un an, deux ans, ou trois ans apres le point
d’achevement par exemple). Méme si ces mé-
thodologies restent douteuses et ne permettent
pas, pat définition, de différencier les impacts de
ces initiatives en fonction des montants de dette
annulés, elles ont néanmoins  favorisé
I'identification de certains effets, notamment sur
des variables cruciales pour latteinte des objec-
tifs du millénaire pour le développement (dé-
penses de santé, Tsafack Temah, 2009 ; taux
d’abandon dans le primaire, Cuaresma & Vince-
lette, 2008 ; mortalité infantile, Schmid, 2009).

Conclusion

D’un point de vue général, les travaux les plus
récents sont venus nuancer les résultats relati-
vement faibles et peu flatteurs des analyses de la
fin des années quatre-vingt-dix et du début des
années deux mille. L’allongement des périodes
d’observations et la sortie de nombreux pays du
processus PPTE ont permis d’avoir un recul
temporel suffisant pour identifier les bienfaits de
ces programmes mais également pour se rendre
compte des risques futurs que pourraient ren-
contrer ces pays.

A ce jour, quatre pays éligibles n’ont toujours
pas franchi le point d’achévement (Tchad, Ery-
thrée, Somalie et Soudan) et certaines relations
entre annulations de dette et développement
économique n’ont pas encore été suffisamment
étudiées. 1l convient donc d’approfondir la re-
cherche sur ce théme pour permettre aux pays
PPTE de maximiser les bienfaits des annulations
de dette dont ils ont bénéficié.

Marin Ferry
Marc Raffinot
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Colloque DIAL en économie du développement
«Institutions et développement»,
27-28 juin 2013, Université Paris Dauphine

La deuxi¢me édition du colloque international en
économie du développement de DIAL, portant
cette année sur le théme «Institutions et
Développement», a eu lieu les 27 et 28 juin a
'Université Paris-Dauphine.

Ce colloque, organisé a linitiative de 1'Unité
Mixte de Recherche 225 DIAL (LEDa -
Université  Paris-Dauphine et Institut de
Recherche pour le Développement) a porté sur
les apports récents de la recherche en macro et
microéconomie du développement et sur
l'analyse du role des institutions. Deux
conférenciers de réputation internationale ont
été invités a présenter leurs travaux lors de
sessions  plénicres: Jean-Philippe Platteau,
chercheur au CRED et professeur a 1'Université
de Namur, et Ragnar Torvik, professeur a la
Norwegian  University of  Science  and
Technology de Trondheim. Leurs interventions
ont eu pour thématique respective le réle de la
croissance économique dans 1'émancipation des
personnes vulnérables et les liens entre
institutions et richesse en matieres premicres.

La conférence a été un vrai succes. L'UMR
DIAL  souhaitait faire de ce colloque
international un rendez-vous important dans le
champ de [l'économie internationale et du
développement, cet objectif a été atteint. Le
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colloque a accueilli plus de 150 participants, dont
une proportion importante de scientifiques
étrangers, en particulier issus de pays du Sud.
Une centaine d'articles a été présentée au cours
de la conférence, sélectionnée parmi quelque
200 propositions. Cette deuxiéme édition du
colloque a permis de conforter 'UMR DIAL
dans sa position de pole de recherche francais de
référence dans le domaine de 1'économie du
développement. De nombreux scientifiques
étrangers  ont ainsi fait part a 1'équipe
d’organisation de leur volonté de travailler plus
étroitement avec les chercheurs de 1'UMR 2
l'avenit.

Des travaux de recherche wvariés et innovants
autorisant des  contributions aussi  bien
théoriques qu'empiriques en économie
internationale et en économie du développement
ont été présentés. Les questions liées aux flux
migratoites et au retour des migrants, a l'impact
des institutions sur la corruption, aux
comportements  politiques, ou encore a
l'interaction entre l'aide internationale et la
qualité des institutions ont été mises en avant par
les présentations. Une large place a également
été dédiée aux institutions traditionnelles ou
informelles et a leur évolution 2 travers I'étude
des ménages, des questions de genre, du foncier
et des droits de propriété.



La conférence a ¢également permis aux
participants de profiter de la présence
exceptionnelle de Joseph Stiglitz venu recevoir le
titte de docteur honoris causa de 1'Université
Paris Dauphine. Son interview par la BBC a été
l'occasion pour les chercheurs d'échanger avec
lui autour de son dernier ouvrage, The Price of
Inequality, et sut les facteurs a l'origine de la crise

européenne.

Cette conférence a recu le soutien financier du
Ministére francais des Affaires Ftrangéres, de la
région lle-de-France et de G-MonD PSE.
L'Institut de Recherche pour le Développement
et I'Université Paris Dauphine y ont également
contribué. Ces différents appuis institutionnels

ont permis la gratuité des frais d'inscription pour
tous les participants et la prise en charge des
frais de déplacement et d'hébergement pour
certains chercheurs du Sud. Un diner de gala
organis¢ le 27 juin au Musée d'Orsay a donné
aux participants l'occasion d'échanger sut leurs
travaux et de renforcer les liens entre leurs
différentes équipes de recherche.

Le colloque en économie du développement de
DIAL ayant vocation a étre reconduit tous les
deux ans autour d’un théme différent, nous vous
donnons donc rendez-vous a Paris en juin 2015 !

Le comité d'organisation

11th International Workshop on Pension, Insurance & Saving
6-7 juin 2013, Université Paris Dauphine

La onziéme édition de I'« International
Workshop on Pension, Insurance and Saving »
s’est tenue les 6 et 7 Juin 2013 a I'Université
Paris-Dauphine. Ce colloque a été organisé con-
jointement par le LEDa, 'UMR DIAL, I'Ecole
d'Economie de Paris, TOCDE et le Pension
Institute (Londres). La chaire Groupama « Les
particuliers face aux risques » ainsi que la Fédéra-
tion Francaise des Sociétés d’Assurance ont
soutenu cette manifestation.

Le workshop a accueilli plus de 150 proposi-
tions, et une quarantaine d'entre elles a été rete-
nue. 13 sessions ont été organisées dans les-
quelles ont été présentés des articles théoriques,
appliqués sur des thématiques et avec des mé-
thodes innovantes dans les domaines de la dé-
mographie, de la couverture sociale, du marché
du travail et de I’assurance.

L’objectif de cette manifestation est de partici-
per aux débats de sociétés sur des probléma-
tiques liées aux évolutions démographiques, aux
comportements d’épargne des ménages et de
départ a la  retraite, décisions
d’investissement face aux risques et a la gestion
des fonds de pension. Deux conférenciers invi-

aux
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tés ont présenté leurs travaux lors de sessions
pléniéres: Elsa  Fornero  (professeur a
IUniversité de Turin, Ministre du Travail, des
Politiques sociales en Italie) ; et David Blake
(Professeur a la CAS Business School et Direc-
teur du Pension Institute). Leurs interventions
ont eu pour thématique, respectivement, les
réformes des systemes de pension et les déci-
sions de financement de la retraite.

Deux Policy Sessions ont été organisées sur les
thématiques suivantes : « Defined contribution in-
vestment strategies and risk sharing» et « Demography
and Labor Marfket » ; elles ont rassemblé des col-
legues d'institutions  internationales et
d’universités étrangeres.

Plus de 150 chercheurs de pays divers ont assisté
au workshop ainsi que plusieurs délégations des
pays de TOCDE.

Contact : Najat El Mekkaoui de Freitas
Mail : Najat EL-MEKKAOUI@dauphine.fr



Assemblée Générale annuelle du projet NOPOOR
10-12 juin 2013, Rio de Janeiro (Brésil)

Des représentants de l'ensemble des équipes parte-
naires du projet NOPOOR se sont réunis en juin
2013 a Rio de Janeiro (Btésil), a l'occasion de I'As-
semblée Générale annuelle du projet. Cet événe-
ment, qui s'est tenu au sein de 1'Institut d'Economie
de I'Université Fédérale de Rio de Janeciro (UFR])), a
été l'occasion de faire un point sur l'avancement du
projet un an aprés son lancement. Deux jours d'ate-
liers se sont donc tenus en marge de 'Assemblée
Générale

La séance d'ouverture de ces deux jours a été animée
pat le professeur Joao Saboia, ditecteur de I'équipe
brésilienne et coordinateur du Work Package 5
("Impact de la globalisation et des migrations intet-
nationales sur la pauvreté"). Xavier Oudin, le coot-
dinateur scientifique du projet, a également profité
de cette séance d'ouverture, pour donner un apercu
de l'ensemble des activités scientifiques de l'année
écoulée.

Plusieurs ateliers paralleles ont ensuite donné l'occa-
sion a chaque équipe de présenter le bilan de son

activité par Work package (WP) et par tiche. Ces
ateliers ont également été l'occasion de renforcer le
travail en collaboration entre les différents parte-
naires impliqués dans les mémes WP.

Le projet NOPOOR adopte une vision globale de la
pauvreté, dans toutes ses dimensions, ainsi que dans
ses processus et sa dynamique. Son objectif est de
permettre une meilleure compréhension des facteurs
a l'origine de la pauvreté afin de donner aux déci-
deurs les clés nécessaires a la mise en ceuvre de poli-
tiques plus efficaces. Dans cette perspective, NO-
POOR développe des études comparatives et étudie
en particulier les conditions de succes de politiques
de lutte contre la pauvreté dans certains pays. Une
table ronde réunissant des décideurs politiques brési-
liens, des représentants d'ONG et de la société civile
et des chercheurs est venue clore les deux jours. Elle
a été permis de discuter du contenu et des retom-
bées attendues de plusieurs programmes de lutte
contre la pauvreté mis en ceuvre au Brésil.
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