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& Samir_abdelhafidh@yahoo.fr Résumé: Ce papier examine l'effet de la dette extérieure sur la croissance
économique en Tunisie. La méthodologie empirique emploie I'approche auto-
régressive a retards échelonnés et montre que sur la période 1970-2010,
Iimpact de la dette sur la croissance a été négatif dans le long comme dans le
court termes. L'impact de long terme a été légérement supérieur dans la pé-
riode avant la présidence de Ben Ali. Toutefois, I'effet de court terme pendant
la période de ce dernier a été le double de celui observé avant son accés au
pouvoir. Ces résultats suggéerent qu'une réduction de la dette extérieure de la
Tunisie serait favorable a sa croissance économique.

Summary: This paper investigates the external debt effect on economic growth
in Tunisia. Our empirical methodology is based on the autoregressive distri-
buted lag approach. We find that in the long- as well as in the short-run, exter-
nal debt had a negative effect on growth over the 1970-2010 period. The long-
run effect was slightly higher in the period before the Ben Ali’s presidency than
in the period after. However, during his period, the external debt short-run
effect was the double of that observed during the period before. These results
suggest that an external debt reduction should favor economic growth in Tuni-
sia.
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En Tunisie, la chute de Ben Ali le 14 janvier 2011 a fait émerger des positions remet-
tant en cause la 1égitimité des dettes extérieures contractées durant sa présidence, et
appelant a la suspension de leurs remboursements. En témoigne par exemple ’appel
lancé en mars 2011 par le comité pour I’annulation de la dette du tiers monde
(Comite puur I’annulation de la dette du tiers monde (CADTM) 2011).

La remise en cause des engagements contractuels de la Tunisie n’a pas été of-
ficiellement soutenue. Dans le budget complémentaire de I’Etat pour 2012, on peut
lire en effet que: “I’etat continuera a respecter ses engagements et ses obligations en
remboursant la dette publique dans les délais” (Leaders 2012). Cette décision peut
étre justifiée par le poids modéré de la dette du pays. Selon la Banque Mondiale
(BM), fin 2010, les ratios de la dette extérieure de la Tunisie par rapport a son pro-
duit intérieur brut (PIB) et de son service par rapport a ses exportations ont ét¢ de
pres de 49% et de 10%. Ajoutés au fait qu’elle a toujours honoré ses obligations de
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remboursement, ces ratios font croire que la dette extérieure de la Tunisie n’est pas
un frein a sa croissance économique. D’ailleurs, selon la théorie de surendettement,
I’impact négatif de la dette sur la croissance ne s’observe que lorsque son poids est
¢élevé et en présence de difficultés de remboursement (Warner M. Corden 1988; Paul
R. Krugman 1988; Jeffrey D. Sachs 1989).

Cependant, la dette peut avoir un effet négatif sur la croissance méme si son
poids n’est pas élevé. C’est par exemple le cas dans un environnement favorable a la
corruption et a la fuite des capitaux. Cette hypothese est justifiée par le fait que les
deux derniers facteurs peuvent favoriser ou étre favorisés par la dette extérieure
(Hippolyte Fofack 2009), d’une part et par des résultats empiriques prouvant que les
deux derniers facteurs influencent négativement la croissance (Pak H. Mo 2001;
Edsel Beja Jr. 2007), d’autre part. Ainsi, méme si son poids est modéré, il est pos-
sible que la dette extérieure de la Tunisie a eu un effet négatif sur sa croissance par
ce qu’elle aura été accumulée dans un environnement domestique favorable a la cor-
ruption.

Pour tester I’effet de la dette extérieure sur la croissance économique, nous
employons une méthodologie empirique basée sur I’approche autorégressive a re-
tards échelonnés (ARDL) de Mohammad H. Pesaran et Yongcheol Shin (1999). Les
estimations portent sur la période 1970-2010 et distinguent entre les effets de la dette
avant et pendant la présidence de Ben Ali.

Dans la suite de I’article, un bref survol de la littérature est effectué dans la
premicre section. La deuxiéme section présente des faits stylisés relatifs a la crois-
sance et a I’endettement extérieur en Tunisie. La méthodologie empirique, ses résul-
tats, et leurs interprétations font 1’objet des sections trois, quatre, et cinq respective-
ment. La derniére section conclue et déduit certaines implications.

1. Revue de la littérature empirique

Les tests empiriques de ’effet de la dette extérieure sur la croissance se sont large-
ment développés depuis la fin des années 1980. Leur objectif était souvent
d’examiner la validité de la théorie de surendettement, et ils se sont intéressés aussi
bien a des groupes qu’a des cas particuliers de pays.

Abdur R. Chowdhury (2001) a trouvé, sur la base de données de panel rela-
tives a la période 1982-1999, un effet négatif de la dette sur la croissance dans des
pays pauvres et hautement endettés et dans des pays qui ne le sont pas. Ce résultat a
été obtenu sur la base aussi bien d’un modéle a effets fixes que d’un modele a effets
aléatoires. Swapan Sen, Krishna M. Kasibhatla, et David B. Stewart (2007) ont em-
ployé, sur des données de pays d’Amérique latine (1970-2000) et de pays d’Asie
(1982-2002), les moindres carrés ordinaires (MCO), des modeles a effets fixes, des
modeles a effets aléatoires, des modéles a variables instrumentales, et les moments
généralisés en différence premiére et en systéme. Ils ont aussi trouvé que ’effet de la
dette extérieure sur la croissance est négatif, mais qu’il est plus important dans les
pays du premier groupe.

Catherine Patillo, Héléne Poirson, et Luca A. Ricci (2002) ont identifi¢ des
seuils d’endettement dans un groupe de 93 pays en développement sur la période
1969-1998. Sur la base des MCO, des variables instrumentales, des effets fixes, et
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des moments généralisés, ils ont trouvé que 1’endettement a un impact négatif sur la
croissance lorsque sa valeur actuelle nette dépasse 35 a 40% du PIB ou 160 a 170%
des exportations. Ce sont des seuils proches de ceux trouvés par Jean M. Imbs et
Romain Ranciere (2005) sur la base de techniques non paramétriques appliquées a
des données de panel relatives a 87 pays en développement sur la période 1969-2002.
Benedict Clements, Rina Bhattacharya, et Toan Q. Nguyen (2003) se sont intéressés
a un échantillon composé exclusivement de pays a faible revenu durant la période
1970-1999, et ont trouvé des seuils moins élevés. Sur la base aussi bien de la mé-
thode a effets fixes que de la méthode des moments généralisés en systéme, leurs
résultats ont montré qu’au dela de seuils d’environ 50% du PIB pour sa valeur nomi-
nale et de 20 a 25% du PIB pour sa valeur actuelle nette, la dette extérieure réduit la
croissance économique.

Tito Cordella, Ricci, et Marta Ruiz-Arranz (2005) ont examiné, dans un
échantillon de 79 pays en développement, I’effet de la qualité des politiques et des
institutions sur le lien entre dette extérieure et croissance. Pour rendre compte de la
qualité des politiques, ils ont employ¢ 1’indice CPIA de la BM (1: “The country poli-
cy and institutional assessment index (CPIA)”. Cet indicateur varie sur une échelle
de 1 a 5, avec des valeurs plus élevées indiquant un meilleur environnement poli-
tique). La qualité des institutions a été mesurée par le taux de mortalité¢ des colons de
Daron Acemoglu, Simon Johnson, et James A. Robinson (2001), (2: Ces auteurs ad-
mettent que les colons européens se sont installés et avaient établis des institutions de
meilleure qualité durant la période coloniale dans les régions dans lesquelles leurs
taux de mortalité étaient plus faibles, et que les institutions établies durant cette pé-
riode sont fortement corrélées avec les institutions actuelles). Ils ont trouvé que dans
les pays ou les politiques et les institutions étaient meilleures, la dette agit négative-
ment sur la croissance lorsqu’elle dépasse, selon les estimations, 15 a 30% du PIB.
Dans les autres pays, cet effet a été observé a partir d’une dette représentant prés de
10% du PIB. Ces résultats indiquent que méme si elle est modérée, la dette extérieure
peut avoir un impact négatif sur la croissance dans un contexte de mauvaises poli-
tiques et de faible développement institutionnel. Cette déduction se trouve confirmée
par les résultats de Joao T. Jalles (2011) qui a examiné I’impact de I’interaction de la
corruption avec la dette extérieure sur la croissance dans 72 pays sur la période 1970-
2005. Sur la base de spécifications déduites d’une fonction de production néoclas-
sique, ’auteur a en effet trouvé que le poids d’endettement a partir duquel 1’impact
de la dette sur la croissance devient négatif est plus important (faible) dans les pays
caractérisés par des niveaux de corruption plus faibles (élevés).

Le recours a 1I’économétrie des séries temporelles a permis d’examiner la rela-
tion entre endettement extérieur et croissance dans des cas particuliers de pays. Sur la
base de la méthodologie de Seren Johansen et Katarina Juselius (1990), Erdal T.
Karagol (2002) a prouvé un effet négatif du service de la dette sur la croissance de la
Turquie entre 1956 et 1996 dans le long comme dans le court termes. C’est aussi le
résultat trouvé sur la base de la méme méthodologie par Abid Hameed, Hammad
Ashraf, et Muhammed A. Chaudhary (2008) dans le cas du Pakistan sur la période
1970-2003. De son coté, Maureen Were (2001) a trouvé que les flux courants
d’endettement et le stock de la dette accumulée dans le passé ont des effets négatifs
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sur la croissance du PIB du Kenya entre 1970 et 1995. Ce résultat a été obtenu sur la
base d’un modéle a correction d’erreur justifié par I’observation d’une relation de
long terme entre les variables du modé¢le sur la base de la procédure de Robert F.
Engle et Clive W. J. Granger (1987). Cette derniére a été également utilisée par
Albert Wijeweera, Brian Dollery, et Palitha Pathberiya (2007) qui ont prouvé une
relation d’équilibre de long terme entre les variables de leur modéle, mais n’ont ob-
servé aucun effet significatif du service de la dette sur la croissance du Sri Lanka de
1952 a4 2002.

2. Faits stylisés
2.1 Croissance économique

Le Graphique 1 montre que les taux de croissance les plus €levés ont été enregistrés
en Tunisie dans les années 1970, période caractérisée en particulier par
I’augmentation des prix de pétrole suite au choc de 1973 (3: L’Organisation des Pays
Exportateurs de Pétrole (OPEP) a décidé en décembre 1973 d’augmenter le prix du
baril de pétrole de 3.01 $ a 11.65%; Hazem el Beblawi 2008). Le retournement de la
conjoncture internationale au début des années 1980 (récession dans les pays déve-
loppés) a eu des conséquences négatives sur le taux de croissance. En 1982 et 1986
par exemple, le PIB réel a baissé de prés de 0.5% et 1.5% respectivement. Les poli-
tiques économiques adoptées par la Tunisie dans cette période et donnant un réle
dominant au secteur public (Alexandre Chailloux, Alain Durré, et Bernard J. Laurens
2009) ont ainsi démontré leurs limites. Pour sortir de la crise, la Tunisie a dévalué sa
monnaie en aout 1986 (Fatma M. Charfi 2008) et s’est engagée dans un programme
d’ajustement structurel (PAS) suite a des négociations avec le Fonds Monétaire
International (FMI) et la BM.

20

1970
1972
1974
1976
1978
1980
1982 <
1984

Source: Graphique construit par I'auteur a partir des données de la BM.
Graphique 1 Taux de croissance du PIB réel (variations annuelles en %)
L’entrée en vigueur du PAS a coincidé avec ’arrivée de Ben Ali au pouvoir

en 1987. Ce programme avait pour principal objectif une plus grande libéralisation
économique a travers des instruments incluant la libéralisation des prix, la privatisa-
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tion d’entreprises publiques et plus d’ouverture sur I’extérieur (Chailloux, Durré, et
Laurens 2009). Cette derniére orientation s’est traduite par 1’adhésion a
I’Organisation Mondiale du Commerce le 29 mars 1995 et la signature d’un accord
d’association avec 1I’Union Européenne le 17 juillet de la méme année. Les politiques
adoptées semblent avoir produit des effets positifs sur la croissance qui a souvent
dépassé les 5% entre 1988 et 2010. Elle est demeurée cependant tributaire des chocs
extérieurs comme en témoigne sa baisse en 2002 suite aux attentats du 11 septembre
2001 et en 2008 et 2009 suite a la crise des subprimes de 2007. Aussi, elle a été plus
faible dans la période pendant que dans la période avant Ben Ali (Tableau 1).

Tableau 1 Taux de croissance annuels et indicateurs d’endettement (en %)

Période 1970-2010 Avant Ben Ali (1970-1987) Ben Ali (1988-2010)
PIB réel 5,07 587 4,45
Encours de la dette/PIB 51,64 43,96 57,64
Service de la dette/PIB 6,84 5,82 7,63

Source: Calculs de 'auteur a partir des données de la BM.

2.2 Dette extérieure

La Tunisie s’est fortement endettée dans les années 1970. Sa dette est passée de
28.21% en 1974 a 40.31% du PIB en 1981. L’éclatement de la crise internationale de
la dette au début des années 1980 et le tarissement des financements internationaux
qui en a suivi n’ont pas empéché le poids de sa dette de continuer a croitre pour at-
teindre son maximum en 1987. A la fin des années 1980, il a commencé a baisser,
mais il est resté supérieur aux niveaux des années 1970 (Graphique 2).
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Source: Graphique construit par 'auteur a partir des données de la BM.

Graphique 2 Taux d'endettement par rapport au PIB (en %)

Le Tableau 1 montre que le poids de la dette était plus élevé dans la période
Ben Ali que dans la période avant. Cette observation est valable aussi pour le service
de la dette.
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3. Méthodologie empirique

Rosemary T. Cunningham (1993) soutient qu’une dette élevée réduit la productivité
des facteurs de production. Nous partageons cette intuition, mais rajoutons que 1’effet
négatif de la dette peut également s’observer dans des pays modérément endettés.
C’est par exemple le cas lorsque la dette a aliment¢ la fuite des capitaux et/ou qu’elle
a été accumulée par un pouvoir corrompu. Elle n’aura pas ainsi servi a financer
I’investissement, ses conditions financiéres n’auraient pas été négociées dans
I’objectif de réduire les charges de remboursement, et elle aurait engendré des incita-
tions négatives sur les facteurs de production parce qu’une partie de la population
considére qu’elle est “odieuse” (4: “La doctrine de la dette ‘odieuse’ énonce que la
dette souveraine encourue sans le consentement des populations et sans bénéfice
pour elles ne doit pas étre transférée a 1’Etat successeur, en particulier si les créan-
ciers avaient connaissance de cet état de fait”), Michael Kremer et Seema Jayachan-
dran (2002, p. 36).

Pour examiner I’effet de la dette extérieure sur la croissance de la Tunisie,
nous estimons dans une premiére étape le modele sur la période 1970-2010. Dans
une deuxiéme étape, nous le ré-estimons en distinguant entre les effets de la dette
avant et pendant la période Ben Ali.

Nous employons I’approche ARDL car elle a plusieurs avantages. Elle est plus
appropriée pour tester I’existence des relations de long terme dans des échantillons
de petite taille et, contrairement a I’approche de Johansen et Juselius (1990), elle
permet de les tester entre des variables dont les ordres d’intégration sont différents
(Senay Acikgoz et Merter Mert 2010). La forme ARDL des équations a estimer est la
suivante:

m 14
Agro(t) =+ Zﬁn‘ A97”0(15—1') + Z.Bzi Ade‘b(t—i) + y1970¢-1) + Vzdeb(t—n + &1 (1)

i=1 i=0

q T s
Agrogy = pp + Z Bi Agro—y + Z Bai Adebl—; + Z Bsi Adeb2 iy + ¥3970(-1) 2
i=1 i=0 =0

+ y4deb1(t,1) + ysdebZ(t,l) + El(t).

Les variables gro et deb désignent respectivement le taux de croissance du
PIB réel et la dette extérieure par rapport au PIB. Le paramétre ¢ refléte les résidus, et
1 est une constante. Les données sont extraites des “World Development Indicators”
et “Global Development Finance” de la BM (World Bank 2012a)1. Les variables
debl et deb2 sont des mesures du poids de la dette relatives aux périodes avant et
pendant Ben Ali respectivement. Ce sont des variables multiplicatives entre des va-
riables muettes relatives a chacune des deux sous périodes et le ratio de la dette
(debtl = deb*duml, tel que duml = I sur la période 1970-1987, et 0 ailleurs; debt2
= deb*dum?2, tel que dum?2 = I sur la période 1988-2010, et 0 ailleurs).

' World Bank. 2012a. World Development Indicators and Global Development Finance Database.
http://databank.worldbank.org/ (consulté le 30 mars, 2012).
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Selon 1’approche ARDL, une relation de long terme entre les variables du mo-
dele existe lorsqu’on rejette [’hypothése nulle d’absence de cointégration
(y; = y2 = 0 pour I’Equation (1) et y3 = y, = y5 = 0 pour I’Equation (2)). Cette hypo-
thése est testée a travers un test de Fisher dont la valeur calculée de la statistique est
comparée aux valeurs critiques simulées par Pesaran, Shin, et Richard J. Smith
(2001). Ces auteurs fournissent deux ensembles de valeurs représentant respective-
ment des limites supérieures et des limites inférieures. L hypothése d’absence de
cointégration est rejetée lorsque la valeur calculée de la statistique F' de Fisher est
plus élevée que la limite supérieure. Elle n’est pas rejetée dans le cas ou elle est plus
faible que la limite inférieure, et il n’est pas possible de conclure au cas ou elle est
comprise entre les deux limites.

En présence de cointégration, les relations de long terme sont obtenues par
I’annulation des variables en premiére différence (Bruce Morley 2006; Antoniou
Antonis, Katrakilidis Constantinos, et Tsaliki Persefoni 2013). Sur la base des Equa-
tions (1) et (2), nous déduisons qu’elles sont représentées respectivement par les
équations suivantes:

Uy (Vz)
rogpy = —(—) —(—)deb 3
grow) (V1) " ® (3)

Uz (V4) ()’5)
ropy = —(—) —|(—)debl — |—)deb2 4
grow (Vs) Ve Chl v ®. 4)

A partir des relations de longue période, le terme de correction d’erreurs
(ECT) peut étre calculé. Pour I’Equation (3), Il est égal a ECT3¢) = grog) —

u v . . . : 5 _
[— (y—;) — (y—i) deby ] et pour ’Equation (4), il est égal a ECT4) = grog) —

[— (5—) - (Z—) debl ) — (?) deb2 ).

L’inclusion de I’ECT retardé d’une période dans 1’équation des effets de court
terme permet d’obtenir des estimations non biaisées et de rendre compte de la vitesse
d’ajustement de la variable dépendante vers sa valeur d’équilibre (Engle et Granger
1987). En présence d’une relation de cointégration, les effets de court terme seront

par conséquent examingés sur la base des équations suivantes:

m 14
AgT'O(t) = z .Bli AgTO(t_i) + Z ﬁzt Adeb(t_i) + 61ECT3(C_1) + 85((;) (5)
i=1 i=0
q T s
Agroyy = z B3i Agro—iy + Z Bai Adebl_jy + Z Bsi Adeb2 ¢ _jy+ §,ECT4_1) + 6(r). (6)
i=1 i=0 i=0

Dans le cas ou les tests rejettent I’hypothése de cointégration, les effets ne se-
ront testés que dans le court terme et les estimations seront basées sur les Equations
(5) et (6), mais sans ’ECT. Dans I’approche ARDL, le choix du nombre des retards
est important pour 1’obtention de résultats non biaisés. Nous adoptons la suggestion
de Pesaran et Shin (1999) d’un retard maximum de deux périodes et nous basons
notre choix sur la minimisation du critére d’information d’Akaike (AIC). La validité
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des retards retenus et du mode¢le choisi sera examinée a travers des tests de diagnos-
tic.

4. Résultats empiriques
4.1 Tests de stationnarité

Nous commencons par employer le test augmenté de David A. Dickey et Wayne A.
Fuller (1979) sur des variables en niveau et en différence premicre et sur la base des
trois spécifications possibles (test ADF). Les résultats (Tableau 2) montrent que les
variables retenues sont intégrées d’ordre 0 (gro) ou d’ordre 1 (deb) (5: L’examen du
modé¢le avec constante et tendance estimé pour la variable gro en niveau - le résultat
peut étre communiqué sur demande - montre que la tendance est statistiquement si-
gnificative. Nous nous sommes référés par conséquent a ce modele pour conclure
que cette variable est intégrée d’ordre 0).

Tableau 2 Test ADF de racine unitaire (1970-2010)

| Avec constante et Avec constante et sans Sans constante ni
Modeéle
tendance tendance tendance
gro -7.15™10] -6.65170] -0.578[9]
deb -1.51[8] -2.0488] -0.101[0]
Agro -1.904[8] -1.903[8] -1.9577[8]
Adeb -4.448™0] -4.435™0] -4.4870]

Les chiffres entre [ ] sont les retards optimaux sélectionnés sur la base du critére AIC. A est I'opérateur de premiere diffé-
rence et les estimations ont été faites sur Eviews 6.0.
Source: Estimations de l'auteur.

Pour examiner la robustesse des résultats du test ADF, nous employons le test
d’Eric Zivot et Donald W. K. Andrews (1992) qui présente I’avantage de tester la
racine unitaire en présence d’un changement structurel identifi¢é de fagon endogéne
(6: Nous remercions 1’un des rapporteurs qui était a I’origine de cette suggestion). Le
test est basé sur trois modeles tenant compte d’un changement structurel respective-
ment dans la constante, dans la tendance, et dans les deux a la fois.

Tableau 3 Test de Zivot et Andrews (1992) de racine unitaire (1970-2010)

R Changement dans la Changement dans la Changement dans la
Modéle
constante tendance constante et la tendance
. Minimum Minimum Minimum
Variable Date t-statistic Date t-statistic Date t-statistic
gro 1977 1747 1983 -8.697™ 1990 -8.959™
deb 1981 -3.570 1988 -4.804" 1985 -5.213"
Agro 1989 -7.498™ 1991 -7.292 1990 -7.554
Adeb 1990 -4.932" 1979 -4.691" 1990 -4.978

Notes: Retards sélectionnés sur la base du critere AIC et estimations effectuées par le logiciel Stata 10.1. A est I'opérateur
de premiére différence.
Source: Estimations de 'auteur.
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L’hypothése nulle est le non rejet de la racine unitaire en présence d’un chan-
gement structurel. Cette hypothése est rejetée au cas ou minimum #-statistic est infé-
rieure a la valeur critique. Les valeurs critiques aux seuils de 1%, de 5%, et de 10%
sont respectivement de -5.34, -4.8, et -4.58 pour le modéle ou le changement structu-
rel est dans la constante, de -4.93, -4.42, et -4.11 pour le modéle ou le changement
structurel est dans la tendance, et de -5.57, -5.08, et -4.82 pour le mod¢le ou le chan-
gement structurel est aussi bien dans la constante que dans la tendance. T
I’hypothése nulle est rejetée aux seuils de 1%, 5%, et 10% respectivement.

Les résultats (Tableau 3) confirment que les variables du mod¢le sont inté-
grées d’ordre 0 ou d’ordre 1. IIs montrent en effet que:

= la variable gro est stationnaire en niveau quelque soit le modéle utilisé;

= la variable deb est stationnaire en niveau lorsque le changement structurel est
dans la tendance ou qu’il est dans la tendance et la constante simultanément.
Elle est intégrée d’ordre 1 dans le modéle ou le changement structurel est dans
la constante.

Les résultats des tests de racine unitaire montrent donc qu’aucune des va-
riables n’est intégrée a un ordre supérieur a 1 et qu’elles ne sont pas toutes intégrées
au méme ordre (7: Nous avons également vérifi¢ que les variables debl et deb2 sont
intégrées d’ordre 1. Les résultats peuvent étre communiqués sur demande). De ces
deux caractéristiques nous déduisons respectivement que, pour tester la cointégra-
tion, I'utilisation de 1’approche ARDL est possible et qu’elle est plus appropriée que
I’approche de Johansen et Juselius (1990). Il est aussi a souligner que le test de Zivot
et Andrews (1992) montre que les changements structurels relatifs aux dynamiques
de la croissance et de la dette extérieure (variables en différence premiére) ont été
observés a la fin des années 1980 et au début des années 1990 (8: La seule exception
est la variable Adeb dans le modéle avec un changement structurel dans la tendance
ou ce dernier a été observé en 1979). Elles ont coincidé avec 1’arrivée de Ben Ali au
pouvoir, ce qui conforte notre choix de distinguer entre 1’effet de la dette sur la crois-
sance pendant sa présidence et celui de la période antérieure.

4.2 Application de I'approche ARDL et tests de cointégration

Les valeurs des coefficients de détermination simple et ajusté (R, et R°) et de la sta-
tistique F" montrent que les estimations sont trés acceptables. Les spécifications ex-
pliquent en effet plus que 80% des variations de la croissance en Tunisie (Tableau 4).

Selon les tests de diagnostic, les conditions conduisant a des estimateurs effi-
caces et non biaisés par I’application des MCO sont satisfaites. En effet, les tests des
résidus prouvent que ces derniers suivent une loi normale (test de Jarque-Bera),
qu’ils sont homoscédastiques (test de Breusch-Godfrey), et qu’ils ne sont pas auto-
corrélés (test ARCH). Le test de Ramsey RESET rejette I’hypothése d’erreurs de
spécification. Enfin, les tests de CUSUM et du quarré du CUSUM montrent que les
parametres estimés sont stables sur la période d’estimation (voir Annexe, Graphiques
7 et 8).

Les tests de cointégration basés sur I’approche ARDL rejettent 1’hypothése
d’absence d’une relation de long terme entre croissance et dette. Les valeurs calcu-
lées de la statistique F' (Tableau 5) sont en effet plus élevées que les limites supé-
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rieures des valeurs critiques de Pesaran, Shin, et Smith (2001, p. 300) aux seuils de
1% (9: Table CI(iii) Case III: Unrestricted intercept and no trend).

Ces résultats impliquent que des relations d’équilibre de long terme peuvent
étre déduites a partir des estimations du Tableau 4. Les effets de long terme de la
dette sur la croissance peuvent par conséquent étre calculés.

Tableau 4 Résultats de I'application de I'approche ARDL

Equation (1) Equation (2)
u 17.828™ 18.953™
A(gro[-1]) 0.413" 0.386
A(gro[-2]) 0.17 0.207
A(deb) -0.264
A(deb1) -0.224
A(deb1[-1]) 0.138
A(deb2) -0.26™
A(deb2[-1]) -0.067"
A(deb2[-2]) 0.163
gro[-1] -1.911™ -1.918™
deb[-1] -0.163™
deb1[-1] -0.195™
deb2[-1] -0.175™
R? 0.854 0.897
R? 0.831 0.858
Prob F-statistic 37.31™ 23.405™
DW 1.764 1.913
Jarque-Bera 0.135 0.314
Breusch-Godfrey 0.529 0.897
ARCH 0.157 0.404
Ramsey RESET 0.305 0.371
Notes: ™", et * indiquent que les variables sont significatives aux seuils de 1%, 5%, et 10% respectivement. Les chiffres

entre [ ] sont les retards optimaux sélectionnés sur la base du critére AIC et d'un retard maximum de deux périodes. A est
I'opérateur de premiére différence et les estimations ont été faites sur Eviews 6.0.
Source: Estimations de l'auteur.

Tableau 5 Tests de cointégration (F calculés)

Equation (1) 27.768™

Equation (2) 20.094

Valeurs critiques (limite supérieure)

k 1 - Equation (1) 2 - Equation (2)
Seuil 1% 6.84 5.15
Seuil 5% 4.94 3.79
Seuil 10% 4.04 317

Note: " significatifs au seuil de 1%. Estimations faites sur Eviews 6.0.
Source: Estimations de l'auteur.

4.3 Effets de long terme de la dette extérieure sur la croissance

Pour calculer les effets de long terme, nous annulons les variations des variables dans
les équations du Tableau 3. Les résultats montrent qu’une augmentation de 1% du
poids de la dette extérieure a réduit la croissance de 0.85% sur la période 1970-2010
(Equation (3), Tableau 6).

La distinction entre les périodes avant et pendant Ben Ali (Equation (4))
montre que ’effet de la dette est négatif et significatif dans les deux sous périodes. Il
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a été cependant 1égérement plus élevé dans la premiére période (-0.102) par rapport a
la deuxiéme (-0.091).

Tableau 6 Effets de long terme®

Tunisie

Equation (3) 0=17.828" - 1.911"gro - 0.163""deb
& gro=9.329"-0.085" deb

Effet de long terme d(gro)/d(deb) = -0.085™

Equation (4) 0=18.953" - 1.918"gro - 0.195deb? - 0.175"deb2
< gro=9.882""-0.102" deb? - 0.091""deb2

Effets de long terme Avant Ben Ali: d(gro)/d(deb?) = -0.102"

Période Ben Ali: d(gro)/d(deb2) = -0.091™

Notes: 2Les Equations (3) et (4) sont les solutions des formes réduites des Equations (1) et (2) du Tableau 4.
™ significatif au seuil de 1%.

Source: Calculs de l'auteur.

4.4 Effets de court terme de la dette extérieure sur la croissance

Nous ré-estimons les équations du Tableau 4 en remplacant les relations de long
terme par I’ECT retardé d’une année. Ce dernier étant calculé sur la base des Equa-
tions (3) et (4) (Tableau 6) comme indiqué dans la méthodologie empirique.

La significativité, avec un signe négatif, de I’ECT (Tableau 7) confirme les re-
lations de cointégration entre les variables du mod¢le. Par ailleurs, les tests de dia-
gnostic confortent le choix des spécifications et de la méthode d’estimation (MCO).

Tableau 7 Effets de court terme

Equation (5) Equation (6)

A(gro[-1)) 0.413" 0.386™
A(gro[-2)) 0.170 0.207"
A(deb) -0.264™

A(deb) -0.224™
A(deb1[-2]) 0.138"
A(deb2) -0.26™
A(deb2[-1]) -0.067"
A(deb2[-2]) 0.163"
ECT 1911 -1.918™
R? 0.854 0.897
R? 0.841 0.872
DW 1.764 1.913
Jarque-Bera 0.135 0.314
Breusch-Godfrey 0.521 0.893
ARCH 0.156 0.404
Ramsey RESET 0.329 0.394

Notes:
entre [ ] sont les retards optimaux sélectionnés sur la base du critére AIC et d’un retard maximum de deux périodes. A est
I'opérateur de premiére différence et les estimations ont été faites sur Eviews 6.0.

Source: Estimations de 'auteur.
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Les résultats montrent aussi que la dette extérieure a exercé un effet négatif de
court terme sur la croissance. Une augmentation de 1% de la dette a réduit la crois-
sance de 0.264% (Equation (5)). Cet effet est observé dans la méme année.
L’accroissement de la dette au cours d’une année s’est traduit ainsi par un effet néga-
tif sur la croissance observée durant la méme année. Cet effet est plus important que
celui exercé dans le long terme.

La distinction entre les périodes avant et pendant Ben Ali soutient que, dans le
court terme, la baisse de la croissance liée a la dette extérieure était plus importante
dans la deuxiéme sous période (Equation (6)). La somme des coefficients relatifs 4 la
dette est égale a -0.086 dans la période avant Ben Ali (= -0.224 + 0.138) et a -0.164
pendant la période Ben Ali (=-0.26 — 0.067 + 0.163), soit presque le double.

5. Interprétations des résultats

Nos résultats suggérent que:

(1) L’effet de la dette sur la croissance de la Tunisie était négatif aussi bien sur
I’ensemble de la période 1970-2010 que sur les périodes avant et pendant la prési-
dence de Ben Ali. Les problemes liés a I’accumulation et a ’emploi de la dette exté-
rieure ne semblent pas ainsi avoir été spécifiques a la période de ce dernier;

(i1) L’effet négatif était plus élevé dans le court terme par comparaison au long
terme. Des effets d’incitation peuvent expliquer ce résultat. L accroissement de la
dette, comme suggéré par la théorie de surendettement, peut réduire 1’incitation a
I’investissement parce que les agents économiques anticipent une augmentation des
taxes futures pour le remboursement de la dette. Il est plausible que ces effets dimi-
nuent au fur et 2 mesure que les anticipations initiales ne se réalisent pas et que des
arriérés de remboursement ne s’observent pas. Durant la période considérée, la Tuni-
sie a en effet su toujours honorer a ses obligations de service de la dette;

(ii1) Dans le court terme, la croissance était négativement beaucoup plus affec-
tée par ’accumulation de la dette dans la période Ben Ali que dans la période avant.
Ce résultat peut s’expliquer par les caractéristiques de la dette accumulée dans la pé-
riode gouvernée par Ben Ali et par la nature de son régime;

(iii-1) Caractéristiques de la dette: Le Graphique 3 montre que les parts de la
dette concessionnelle et de la dette de court terme dans la dette totale ont évolué dans
des sens opposés entre les périodes avant et pendant Ben Ali. En effet, alors que la
premiére a fortement baissé, la deuxieme a fortement augmenté (10: Les données
relatives a ces deux variables ne sont disponibles qu’a partir de 1971). La dette exté-
rieure de la Tunisie était donc devenue plus chére dans la période Ben Ali, ce qui
serait a I’origine de doutes plus forts quand a sa capacité future de la rembourser.

Aussi, la période Ben Ali a enregistré des transferts extérieurs nets plus sou-
vent négatifs. Le Graphique 4 montre en effet que sur les 23 ans de présidence de
Ben Ali, les nouveaux flux d’endettement étaient insuffisants pour assurer les rem-
boursements au titre de principal et des intéréts de la dette pendant 14 ans contre seu-
lement 2 ans durant la période antérieure (en 1970 et en 1987).
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Graphique 4 Transferts nets (en millions de USD)

(111-2) La nature du régime: C’est en grande partie la nature corrompue du ré-
gime Ben Ali qui a conduit a sa chute le 14 janvier 2011. En effet, aussi bien les
données de la BM que celles de Transparency International (TI) montrent une aug-
mentation de la corruption dans les années Ben Ali.
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L’indice de corruption calculé par la BM varie sur une échelle allant de -2.5 a
2.5 (World Bank 2012b)2. Il est construit a partir de données provenant de différentes
sources incluant des organisations non gouvernementales, des organisations multila-
térales, et des avis d’experts (11: Pour plus de détails relatifs a la méthodologie adop-
tée pour la construction de cet indicateur, voir: Daniel Kaufmann, Aart Kraay, et
Massimo Mastruzzi 2010). Pour TI, I’indice varie sur une échelle allant de 0 a 10,
avec 0 indiquant que le pays est per¢u comme fortement corrompu et 10 qu’il est
percu comme “trés propre” (Transparency International 2012a)3. C’est un indicateur
composite calculé sur la base des perceptions de la corruption dans le secteur public
fournies par différentes sources.

Selon aussi bien la BM que TI, une diminution de I’indice signifie une aug-
mentation de la corruption, et c’est ce qui est constaté en Tunisie. En effet, “la per-
ception que le pouvoir public était utilisé pour des gains privés” Kaufmann, Kraay, et
Mastruzzi (2010, p. 4) a tendanciellement augmenté (Graphique 5). La méme conclu-
sion s’applique pour la perception du “détournement d’un pouvoir a d’autres fins que
celles pour lesquels il a été conféré” Transparency International (2012b)* (Graphique
6).
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Graphique 5 Lutte contre la corruption (BM)

? World Bank. 2012b. Worldwide Governance Indicators - WGI Database.
http://data.worldbank.org/data-catalog/worldwide-governance-indicators (consulté le 10 mars, 2012).
* Transparency International. 2012a. Corruption Perceptions Index. http://www.transparency.org/
research/cpi/ (consulté le 15 mars, 2012).

* Transparency International. 2012b. Définition par TI de son indice de corruption.
http://www.transparency-france.org/ewb_pages/p/pourquoi-agir.php (consulté le 15 mars, 2012).
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Graphique 6 Indice de perceptions de la corruption (Tl)

Certes, les deux graphiques ne permettent pas de faire une comparaison de la
corruption avant et pendant le régime de Ben Ali (12: L’évolution dans le temps de
I’indice de perception de la corruption doit étre interprétée avec précaution. En effet,
puisque les scores sont basés sur des données brutes reflétant les rangs des différents
pays et que le nombre de ces derniers varie d’une année a une autre dans les docu-
ments sources, le changement du rang d’un pays peut étre dii a un changement du
nombre des pays plutdt qu’a un changement de la perception de la corruption.
Dr’ailleurs, c’est pour dépasser cette limite que la méthodologie de TI a été révisée en
2012. Elle est désormais basée sur les scores bruts dans les données-sources et non
sur les rangs des pays, et sur une échelle allant de 0 a 1005). Ils montrent, néanmoins,
qu’elle a augmenté dans la période de ce dernier. Les dettes contractées par la Tuni-
sie durant le régime de Ben Ali I’ont été donc dans un environnement de plus en plus
corrompu. Dans un tel contexte des pratiques de corruption peuvent se développer, ce
qui favorise un endettement dont 1’accumulation comme 1’affectation ne sont pas
toujours économiquement justifiées. Par exemple, la corruption réduit les ressources
de I’Etat a travers son effet négatif sur les recettes fiscales (Jinyoung Hwang 2002).
Elle engendrerait par conséquent un accroissement des déficits publics et, partant, de
I’endettement. Du c6té emploi de la dette, une corruption élevée encourage
I’affectation des emprunts a des projets offrant plus d’opportunités de pots de vin
plutdt qu’a des projets potentiellement plus rentables pour la société (Jalles 2011).

6. Conclusions et implications

La révolution qui a mis fin au régime de Ben Ali en Tunisie (7 Novembre 1987 - 14
Janvier 2011) a donné lieu a un débat relatif aux dettes contractées pendant sa prési-
dence. Les richesses accumulées par I’ex-président et ses proches ont en effet fait
émerger des questions relatives aux conditions dans lesquelles les emprunts exté-

> Pour plus de détails, voir: http:/cpi.transparency.org/cpi2012/in_detail/.
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rieurs ont été contractés et affectés, et des appels ont été lancés pour une réduction de
la dette de ce pays. C’est pour examiner la pertinence de ces appels que nous avons
testé empiriquement dans ce papier I’effet de la dette extérieure sur la croissance
économique en Tunisie.

Pour ce faire, nous avons employ¢ 1’approche ARDL sur des données relatives
a la période 1970-2010. En outre, nous avons distingué¢ dans I’effet de la dette entre
les périodes avant et pendant Ben Ali. Les résultats ont montré un effet négatif de la
dette extérieure sur la croissance aussi bien dans la période totale que dans les pé-
riodes avant et pendant Ben Ali et dans le court comme dans le long termes. Alors
que I’effet de long terme était Iégérement plus important dans la période avant Ben
Ali, I’effet de court terme était presque le double dans la période gouvernée par ce
dernier. Nous avons considéré que certaines caractéristiques de la dette de la Tunisie
durant la période Ben Ali ainsi que la nature de son régime sont des explications
plausibles a ce dernier résultat.

Les résultats obtenus suggerent que la dette extérieure accumulée par la Tuni-
sie entre 1970 et 2010 a diminué sa croissance. C’est un impact obtenu dans le con-
texte d’un pays dont la dette est considérée comme modérée par la BM. Il n’est pas
donc éligible aux mécanismes de réduction de la dette mis en ceuvre par les institu-
tions multilatérales en faveur de certains pays endettés. Ces institutions retiennent en
effet comme conditions nécessaires mais non suffisantes un poids élevé de la dette et
des difficultés de remboursement (13: Dans le cadre par exemple de I’initiative lan-
cée par le FMI et la BM en 1996 et renforcée en 1999 en faveur des pays pauvres et
trés endettés). Ce sont des conditions tres restrictives car elles excluent des pays qui,
comme la Tunisie, ont toujours honoré leurs obligations extérieures dans 1’objectif de
maintenir un accés aux marchés internationaux. Cependant, il est possible que cet
acces ait servi a alimenter les comptes de 1’ex-Président et de ses proches a 1’étranger
au lieu d’étre employé dans des projets a fort potentiel de croissance économique.
L’augmentation de la corruption dans les années Ben Ali et nos résultats ne peuvent
que conforter cette hypothése. Ils soutiennent par conséquent 1’argument d’une ré-
duction de la dette extérieure de ce pays parce qu’elle serait en grande partie
“odieuse”.
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Annexe
Equation (1) Equation (1)
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Source: Calculs de 'auteur.

Graphique 7 CUSUM et carré du CUSUM: Effets de long terme
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Equation (5)
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Graphique 8 CUSUM et carré du CUSUM: Effets de court terme
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