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Résumé

Cet article analyse la relation non linéaire entre la dette publique et la croissance du produit intérieur brut réel
par habitant en République démocratique du Congo (RDC) sur la période 1990-2024. A partir de 35 observations
annuelles issues principalement des Perspectives de I'économie mondiale du Fonds monétaire international et des
Indicateurs du développement dans le monde de la Banque mondiale, I'étude estime une extension a variable de seuil
exogene du modeéle autorégressif a seuil, notée SETAR-X. Le ratio de dette brute des administrations publiques au PIB,
retardé d'une période, détermine deux régimes de croissance. Le seuil qui minimise la somme des carrés des résidus est
estimé a 80,3 % du PIB. Dans I'échantillon, la croissance moyenne par habitant vaut 2,05 % dans le régime inférieur
ou égal au seuil et -3,38 % au-dela. Toutefois, le test sup-F fondé sur 5 000 réplications de bootstrap sauvage ne rejette
la linéarité qu’au seuil de 10 % (p = 0,084), l'intervalle de confiance du seuil est tres large et les transformations
stationnaires ne confirment pas la rupture. Le résultat doit donc étre lu comme un repére historique conditionnel, et
non comme une limite causale ou une cible d’endettement. L'étude recommande de maintenir une marge de sécurité
fondée sur I'analyse de soutenabilité, d’améliorer la qualité de la gouvernance notamment dans la collecte des recettes
fiscales, et la qualité des projets financés par emprunt.

Mots-clés : dette publique, croissance par habitant, seuil optimal, SETAR-X, non-linéarité, République démocratique
du Congo.

Abstract

This paper examines the nonlinear relationship between public debt and real GDP per capita growth in the
Democratic Republic of the Congo over 1990-2024, using 35 annual observations from IMF and World Bank series. A
two-regime threshold autoregression with lagged debt as an exogenous transition variable (SETAR-X) yields a least-
squares threshold of 80.3 percent of GDP. Average per capita growth equals 2.05 percent at or below the threshold and
-3.38 percent above it. Yet 5,000 wild-bootstrap replications give p = 0.084, the confidence set is wide, and differenced
robustness checks do not confirm the break. The estimate is therefore a conditional historical marker, not a causal ceiling
or borrowing target. Policy should preserve a debt-sustainability safety margin while improving revenue mobilization,
transparency and project quality.

Keywords : public debt, per capita growth, optimal threshold, SETAR-X, nonlinearity, Democratic Republic of the
Congo.

INTRODUCTION

La relation entre dette publique et croissance oppose moins deux doctrines irréconciliables qu’elle ne
met en évidence des conditions d’efficacité. L'emprunt peut financer des infrastructures, I'’éducation ou la
santé, soutenir la demande et accroitre la productivité. A l'inverse, lorsqu’il finance des dépenses peu
productives, renchérit le risque souverain ou absorbe une part croissante des recettes, il peut réduire
I'investissement et comprimer les dépenses sociales. Le signe de la relation n’est donc ni mécanique ni
nécessairement linéaire.

Cette ambiguité est particulierement prononcée en République démocratique du Congo. Depuis 1990,
I"économie a connu des conflits, de fortes contractions du produit et du revenu par habitant, une instabilité
macroéconomique profonde, puis une reprise concentrée dans le secteur extractif. Dans la série utilisée, la
dette brute des administrations publiques atteint 289,8 % du PIB en 1990 et demeure supérieure a 100 %
jusqu’au milieu des années 2000. Apres I'atteinte du point d’achévement de I'Initiative en faveur des pays
pauvres trés endettés, le FMI et la Banque mondiale approuvent en juillet 2010 un allegement de dette de
12,3 milliards de dollars américains. Le ratio tombe ensuite a 7,8 % en 2011 avant de rester relativement
contenu jusqu’en 2024.1

1Banque mondiale et FMI, communiqué du ler juillet 2010 : allégement de dette de 12,3 milliards USD accordé a la
RDC au point d’achévement PPTE.
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La littérature empirique ne fournit pourtant pas un seuil universel d’endettement. Des travaux sur les
pays en développement concluent a une relation en cloche ou en forme de U inversé entre dette extérieure
et croissance (Pattillo, Poirson et Ricci, 2002 ; Clements, Bhattacharya et Nguyen, 2003). D’autres associent
une dette publique élevée a un ralentissement, mais les seuils estimés varient avec les pays, la période, la
fréquence des données et le nombre minimal d’observations imposé dans chaque régime (Cecchetti,
Mohanty et Zampolli, 2011 ; Egert, 2012). Panizza et Presbitero (2014) rappellent en outre que la corrélation
négative ne prouve pas que la dette cause la faible croissance : une récession peut elle-méme relever le ratio
dette/PIB par le numérateur, le déficit et la baisse du dénominateur.

Des lors, la question centrale que nous nous posons dans le cadre de la présente analyse est la suivante
: I'histoire macroéconomique congolaise de 1990 a 2024 permet-elle d’identifier un niveau de dette autour
duquel la dynamique de croissance par habitant change significativement ? L’hypothése de recherche est
qu’au-dela d'un certain seuil endogeéne, la croissance devient plus faible, voire négative notamment parce
que le service de la dette, le risque, I'étroitesse de la base fiscale et les contraintes institutionnelles limitent
la capacité de I'Etat a transformer I'emprunt en capital productif.

L’article apporte trois contributions. Premierement, il construit une lecture longue de 35 observations
annuelles. Deuxiémement, il applique un modéle autorégressif a deux régimes dans lequel le ratio dette/PIB
retardé constitue la variable de transition ; la notation SETAR-X souligne que cette variable difféere de la
seule variable expliquée retardée. Troisiemement, il accompagne le seuil de moindres carrés d’un test
bootstrap, d'un ensemble de confiance par profil et d’analyses de sensibilité. Cette démarche limite le risque
de transformer un résultat échantillonnal en norme budgétaire.

L’article est structuré autour de trois points. Le premier présente les fondements théoriques et les
résultats empiriques sur la relation dette-croissance. Le deuxiéme décrit les faits stylisés de la RDC, avec une
attention particuliere sur les ruptures des années 2000-2011. Le troisiéme expose les données, le modele
SETAR-X, les tests préalables, les résultats, les diagnostics et les limites. La conclusion formule des
recommandations compatibles avec la soutenabilité de la dette et la transformation productive.

1. REVUE DE LA LITTERATURE SUR LA DETTE PUBLIQUE ET LA CROISSANCE
1.1. Fondements théoriques

Dans une perspective keynésienne, I'endettement public peut amortir les chocs de demande et lisser
la charge fiscale. Les modeles de croissance endogene prolongent cette analyse en montrant que I'emprunt
peut produire un effet durable lorsqu’il finance des biens publics ou des actifs insuffisamment fournis par
le secteur privé, notamment les infrastructures et le capital humain. La soutenabilité dépend alors du
rendement des investissements, de la mobilisation des recettes et du différentiel entre taux d’intérét réel et
taux de croissance.

A Tinverse, la tradition néoclassique, désignée par Krugman (2019) d’approche traditionnelle de la
dette, met l'accent sur les effets d'éviction financiers et réels. L'accroissement de la demande de fonds de
I'Etat sur le marché du capital capte I'épargne disponible, induisant une hausse des taux d'intérét et un
rationnement du crédit destiné au secteur privé. Par ailleurs, I'accumulation de la dette engendre une rigidité
budgétaire : l'alourdissement du service de la dette réduit la marge de manceuvre consacrée aux
investissements publics de long terme et aux dépenses sociales. Enfin, l'anticipation par les agents
économiques de hausses futures de la fiscalité - potentiellement distorsives - vient détériorer les
perspectives de rentabilité nette et freiner I'investissement privé.

Initialement formulée dans le cadre de la finance d'entreprise puis transposée a la macroéconomie
internationale par Krugman (1988) et Sachs (1989) pour formaliser la crise de la dette des pays en
développement des années 1980, la théorie du surendettement (debt overhang) introduit une non-linéarité
fondamentale dans la relation entre dette et croissance. Au-dela d'un certain niveau d'encours, la probabilité
de remboursement diminue, incitant les investisseurs a anticiper une « taxe implicite » sur les fruits de leurs
investissements futurs. Ce phénomene se traduit par un découragement de 1'investissement productif, une
hausse des primes de risque souverain et un raccourcissement des maturités offertes par les créanciers.

Dans une économie dépendante des ressources extractives et caractérisée par un endettement
prédominant en devises étrangeres, cette dynamique est exacerbée par une double vulnérabilité : la volatilité
des cours mondiaux des matiéres premiéres et les risques de dépréciation du taux de change nominal. Un
choc défavorable sur les termes de 1'échange réduit concomitamment les recettes budgétaires en monnaie
nationale et renchérit la charge du service de la dette extérieure.

MES-RIDS, n°166, Septembre — Ocotbre 2026 www.mestids.org



Monvements et Enjenxc Soctan - Revue Internationale des Dynamiques Sociales 365

Des lors, le seuil critique d'endettement ne saurait étre congu comme une constante universelle. Il
s'établit en fonction d'un faisceau de déterminants structurels et institutionnels, parmi lesquels figurent le
degré de concessionnalité des emprunts, la structure par maturité et par devise, I'ampleur des passifs
conditionnels, la capacité intrinseque de mobilisation des recettes publiques ainsi que la qualité de la
gouvernance institutionnelle.

Tableau I. Mécanismes théoriques de transmission de la dette
vers la croissance

. Condition
Canal Effet favorable Risque de dette élevée X ]
déterminante

Investissement Capital et . L L

. L Projets peu rentables Sélection et exécution
public productivité

e Soutien en période de __, _ . . S er e, L.
Stabilisation P Déficits persistants Crédibilité budgétaire

choc

Evite un choc fiscal

Lissage fiscal Impdbts futurs distorsifs  Capacité de recettes

immeédiat
Marché Approfondissement . . . . . )
. PP . Eviction du crédit privé  Profondeur bancaire
financier des titres
Surendettemen Prime de risque et Confiance et
t attentisme institutions
Dette en Financement ) Exportations et
. . Risque de change ,
devises concessionnel réserves

Source : Synthese des auteurs a partir de Pattillo et al. (2002), Clements et al. (2003) et Cecchetti et al. (2011).

Tant que la dette demeure compatible avec la capacité de remboursement et finance des
investissements productifs, son effet peut étre favorable. A mesure que le stock et le service augmentent, le
risque de refinancement, l'incertitude et la contrainte budgétaire peuvent toutefois dominer. Un seuil
statistique signale un changement de parametres ; il ne constitue ni un optimum de bien-étre ni un plafond
prudentiel directement opérationnel.

1.2. Enseignements empiriques

S’appuyant sur un panneau de 93 pays en développement, Pattillo, Poirson et Ricci (2002) mettent en
évidence une relation non linéaire entre la dette extérieure et la croissance du PIB par habitant. Dans une
perspective complémentaire centrée sur les pays a faible revenu, Clements, Bhattacharya et Nguyen (2003)
isolent le role clé du canal de I'investissement public, montrant que 1'alourdissement du service de la dette
restreint I’accumulation de capital fixe. Ces contributions se focalisent toutefois sur la dette extérieure - une
notion définie par la résidence des créanciers - qui ne se confond pas avec la dette brute des administrations
publiques (APU) retenue dans le cadre de cette étude.

L’examen de la dette publique globale révele des constats tout aussi débattus. Si Kumar et Woo (2010)
ainsi que Cecchetti, Mohanty et Zampolli (2011) associent des ratios d'endettement élevés a des
ralentissements ultérieurs de I'activité, la robustesse de ces seuils reste contestée. Egert (2012) démontre en
effet l'extréme sensibilité des estimations aux choix d'encadrement méthodologique : le niveau du seuil varie
considérablement selon la fenétre temporelle observée, la composition de I'échantillon, la fréquence des
données ou les méthodes de traitement des valeurs extrémes. De méme, Chudik, Mohaddes, Pesaran et
Raissi (2017) confirment qu'une hausse permanente du ratio de dette nuit a la croissance a long terme, tout
en concluant a 'inexistence d'un seuil numérique universel et transversal.

A cette fragilité des seuils s'ajoute le probleme central de la simultanéité et de la causalité inverse. Un
ralentissement de l'activité économique tend spontanément a élever le ratio dette/PIB, sous l'effet combiné
du creusement des déficits budgétaires notamment par le canal des stabilisateurs automatiques, et de la
contraction du dénominateur. En mettant en ceuvre une stratégie d'instrumentation sur les pays de 'OCDE,
Panizza et Presbitero (2014) ne décelent d'ailleurs aucun impact causal robuste de la dette sur la trajectoire
de croissance. Dés lors, l'estimation d'un seuil critique sur une série nationale de courte période doit
s'interpréter non comme une contrainte structurelle absolue, mais comme une simple régularité empirique
conditionnelle propre au régime macroéconomique étudié. Le tableau 2 synthétise les principaux résultats
issus de cette littérature.
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Tableau II. Synthese de quelques résultats empiriques sur la dette et la croissance
Echantillon /

Etude . Résultat utile Réserve
méthode
Pattillo et al. 93 pays en Relation non linéaire de Concept différent de la
(2002) développement la dette extérieure dette publique
Clements et 55 pays a faible Canal de . .
; . . Panel international
al. (2003) revenu Iinvestissement public
C hetti et Effets déf: les 2
cechettt e 18 pays avancés < g, e ’zlvorab esa Transposabilité limitée
al. (2011) dette élevée
FEgert (2012) Modeles a seuil Seuils trés sensibles Pas de seuil universel
Panizza et
Variables
Presbitero . artables Causalité non établie Pays de FOCDE
instrumentales
(2014)
Chudik et al. 40 pays, Hausse permanente Pas de seuil commun
(2017) dynamique longue défavorable robuste

Source : Synthése de la littérature citée.

Concernant la RDC, la courte série et la rupture PPTE compliquent l'inférence. Le SETAR-X reste utile
parce qu’il autorise la constante, la persistance de la croissance et la pente de dette a différer entre régimes.
Toutefois, il ne résout ni I'endogénéité, ni I'omission des chocs sécuritaires, miniers ou extérieurs.

2. FAITS STYLISES DE LA DETTE ET DE LA CROISSANCE EN RDC
2.1. D’un surendettement extréme a 1’allegement PPTE

De 1990 au début des années 2000, des niveaux élevés de dette sont associés a une contraction du
revenu. Le ratio atteint 289,8 % en 1990, 232,9 % en 1995 et 135,0 % en 2000 ; la croissance par habitant vaut
respectivement -9,6 %, -3,4 % et -9,8 %. Cette association décrit un régime de crise sans prouver que la dette
en soit 'unique moteur : conflits et effondrement du PIB gonflent aussi le ratio.

La normalisation des institutions politiques et I’allegement multilatéral ramenent le ratio de 112,0 %
en 2005 a 91,6 % en 2009, et de 31,8 % en 2010 a 7,8 % en 2011. Le point d’achevement PPTE/IADM rend
l'allegement irrévocable. Cette discontinuité peut séparer les régimes et introduire une confusion, dans un
modele linéaire, entre rupture historique et relation structurelle.

De 2012 a4 2024, la série WEO demeure contenue : 10,2 % en 2015, 11,6 % en 2020 et 15,8 % en 2024. Son
périmetre differe cependant de celui de la dette publique et garantie retenue dans I’analyse conjointe de
soutenabilité. Le rapport du FMI no 25/23 indique notamment une dette publique de 23,9 % du PIB a la fin
de 2023. Les écarts peuvent tenir a la couverture des garanties, arriérés et entités publiques ; toute
comparaison exige donc des définitions harmonisées.?

Tableau III. Faits stylisés sélectionnés en RDC, 1990-2024

Année Dette/PIB Croissance/hal Ouverture Pression Gouvernance
fiscale
1990 289,845 29,617 58,37 9.29 21,983
1995 232,936 23,395 5221 493 21,983
2000 134,982 29,85 27,01 0,78 2,101
2005 111,998 2,925 51,03 5,618 1,643
2010 31,796 5211 80,998 7.453 1,589
2011 7.814 3,617 83,413 6,943 1,618
2015 10,212 2,905 57,754 8,59 -1,504
2020 11,551 -2,419 61,028 6,709 -1,509
2024 15,841 2717 94,248 9,725 1,576

Source : Calculs a partir de la base fournie ; valeurs en %, sauf l'indice de gouvernance.

2FMI, Democratic Republic of Congo: Requests for Arrangements under the ECF and RSF, Country Report no 25/23,
2025, p. 6.
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2.2. Une croissance plus favorable sous faible dette, mais volatile

Apres 2010, la croissance du revenu par habitant devient généralement positive mais volatile : 5,2 %
en 2010, -3,6 % en 2011, -2,4 % en 2020 et 2,7 % en 2024. Dette, production et cours miniers, investissement,
sécurité, change et démographie contribuent simultanément a ces variations.

L’ouverture progresse jusqu’a 94,2 % du PIB en 2024 et la pression fiscale se redresse apres son creux
de 2000. Une base étroite de recettes signifie néanmoins qu'un ratio peut étre modéré mais aussi risqué si le
service est lourd ou la dette est contractée principalement en devises ; concessionnalité, maturité et
rendement des projets d'investissement comptent autant que le ratio.

La corrélation dette-croissance vaut -0,524. La dette est aussi corrélée négativement a la gouvernance
(-0,786) et au degré d'ouverture (-0,598) : la période de faible stock de la dette coincide avec une
transformation macroéconomique plus large. L’analyse multivariée n’isole que partiellement ces co-
mouvements.

3. ANALYSE EMPIRIQUE PAR LE MODELE SETAR-X
3.1. Données, variables et qualité statistique

L’échantillon comprend 35 observations annuelles de 1990 a 2024. La croissance du PIB réel par
habitant provient des Indicateurs du développement dans le monde (NY.GDP.PCAP.KD.ZG), tandis que le
ratio de dette brute des administrations publiques au PIB provient du WEO (GGXWDG_NGDP). Le degré
d’ouverture est calculé comme le rapport des exportations et importations au PIB. La pression fiscale est
extraite de WDI et du FMI-GFS. La qualité de la gouvernance, utilisée uniquement dans les tests de
robustesse, correspond a la moyenne des six indicateurs WGI.3

Tableau IV. Définition, mesure et origine des variables

Code Variable Mesure Role / signe Source et statut
Croissance revenue par
g habitant % annuel reel Dépendante WDI, NY.GDP.PCAP.KD.ZG (O)
Seuil ; signe attendu
d Dette brute des APU % du PIB - FMI-WEO, GGXWDG_NGDP (O/S/E)
Ouy Ouverture commerciale (X + M)/PIB, % + attendu WDI et caleul (C)
Fisc Pression fiscale % du PIB + attendu WDI / EMI-GES (O/E)
gov Gouvernance composite ~ Moyenne des six WGI  +; robustesse WGI (O/E, interpolations)

Source : Base fournie « BASE VALIDE ASS BOENDI.xlsx », feuilles RDC, Sources et méthode, Qualité données.
La matrice ci-dessous met en avant quelques statistiques descriptives associées.
Tableau V. Statistiques descriptives des variables, 1990-2024

Variable Moyenne  Médiane Ecart-type Minimum Maximum
Dette/PIB 89,06 91,617 79,253 7,584 289,845
Croissance/hab. -1,228 -0,151 0,473 -16,507 13,586
Ouverture 58,428 60,914 19,009 21,158 94,248
Recettes publiques 8,368 9,655 5,167 0,637 17,415
Pression fiscale 6,209 0,675 2,376 0,78 10,662
Gouvernance -1,739 -1,615 0,239 -2,143 -1,473

Source : Calculs des auteurs a partir de la base fournie (35 observations)

Sur la période, le ratio de dette s’établit en moyenne a 89,1 % du PIB, avec un écart-type de 79,3 points
et une amplitude de 7,6 a 289,8 %. La croissance moyenne du revenu réel par habitant est de -1,23 %, pour
un écart-type de 6,47 points. Ces dispersions sont compatibles avec des régimes distincts, mais elles refléetent
aussi les ruptures historiques majeures de 1'échantillon.

3Banque mondiale, World Development Indicators, indicateur NY.GDP.PCAP.KD.ZG : croissance annuelle du PIB
réel par habitant.
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Tableau VI. Matrice de corrélation linéaire, 1990-2024

Variable Croissance Dette Ouverture Fiscalité =~ Gouvernance
Croissance 1 -0,524 0,679 0,655 0,706
Dette -0,524 1 -0,598 -0,563 -0,786
Ouverture 0,679 -0,598 1 0,85 0,733
Fiscalité 0,655 -0,563 0,85 1 0,741
Gouvernance 0,706 -0,786 0,733 0,741 1

Source : Calcul des auteurs a partir de la base fournie.

La dette est corrélée négativement a la croissance (-0,524), a I'ouverture (-0,598), a la pression fiscale
(-0,563) et a la gouvernance (-0,786). Ces corrélations décrivent surtout la coexistence d'un régime ancien de
crise, de dette élevée et de faibles institutions, puis d’un régime post-PPTE de dette contenue. La forte
corrélation ouverture-fiscalité (0,850) appelle également a la prudence en raison d’un risque de colinéarité.
Apres introduction d’un retard, 34 observations sont utilisables.

3.2. Spécification et stratégie d’estimation

Le SETAR classique de Tong et Lim (1980), approfondi par Tsay (1989), utilise un retard de la variable
expliquée. Ici, la variable de seuil est la dette retardée, qui explique la croissance : il s’agit d’une extension
autorégressive a transition exogene, notée SETAR-X. Avecd =1:

g =i+ @ige1 + Pidi1 + Giouv, + Oofisci + &, sidi <y ;

g = a2z + @ag1 + Padir + Biouv: + Oofisc: + &, sider > y.
g désigne la croissance du revenu réel par habitant, d le ratio dette/PIB, ouv le degré d’ouverture, fisc la
pression fiscale et y le seuil inconnu. Les coefficients des controles sont communs aux deux régimes. Le

terme « optimal » signifie uniquement que y minimise la somme des carrés des résidus parmi les seuils
admissibles ; il ne désigne pas un optimum social ou budggétaire.

Un trim de 20 % impose au moins sept observations dans chaque régime. Chaque seuil candidat est
estimé par moindres carrés et celui qui minimise la somme des carrés des résidus est retenu. La linéarité est
testée par une statistique sup-F. Puisque le seuil n’est pas identifié sous 1"hypothese nulle, la p-valeur est
obtenue par 5 000 réplications d"un bootstrap sauvage de Rademacher, selon I'approche de Hansen. Les
erreurs standards sont corrigées selon HC3.4

Les tests ADF de Dickey et Fuller (1979), avec constante et retards choisis par BIC, rejettent la racine
unitaire de la croissance a 5 %. Dette, ouverture, fiscalité et gouvernance sont I(1). Le modéle en niveaux
répond a la question du niveau de dette ; une variante différenciée vérifie que la rupture ne provient pas de
tendances communes.

Tableau VII. Tests ADF de racine unitaire avec constante

Variable ADF niveau Retard ADF 1re diff. Retard Ordre
Croissance/hab. -3,704 0 — — 1(0)
Dette/PIB -1,069 0 -5,713 0 1(1)
Ouverture -2,328 0 -7,816 0 I(1)
Pression fiscale -1,386 0 -6,294 0 I(1)
Gouvernance -1,377 1 -3,267 0 1(1)

Source : Calculs des auteurs. Valeur critique approximative a5 % : -2,95 ; retards choisis par BIC sur échantillon commun.
La section suivante présente I'estimation du seuil et les parametres propres aux deux régimes.
3.3. Seuil estimé et parameétres des régimes

Le seuil de moindres carrés est y'= 80,301 % du PIB : quinze observations sont en dessous et dix-neuf
au-dessus. Le classement utilise la dette précédente : 2009 est dans le régime faible (dette 2008 = 80,301 %),
mais 2010 reste élevé (dette 2009 = 91,617 %). Les années 2011-2024 sont toutes dans le régime contenu.

4Voir B. E. Hansen, « Inference when a nuisance parameter is not identified under the null hypothesis », Econometrica,
vol. 64, no 2, 1996, p. 413-430 ; et « Sample splitting and threshold estimation », Econometrica, vol. 68, no 3, 2000, p.
575-603.
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Dans le régime inférieur ou égal au seuil, la croissance moyenne est de 2,05 %, contre -3,38 % dans le
régime supérieur. Cet écart descriptif agrége la dette, les conflits, I'allegement PPTE, la production miniere
et les réformes. Il ne mesure donc pas 'effet causal d’un passage mécanique de 81 % a 79 % du PIB.

Tableau VIII. Estimation du SETAR-X a deux régimes
(seuil = 80,301 % du PIB)

Variable Coefficient Erreur HC3 Probabilité
Constante — dette = seuil -10,214 4,242 0,023
Croissance t-1 — dette = seuil 0,079 0,162 0,628
Dette t-1 — dette = seuil -0,089 0,283 0,755
Constante — dette > seuil -6,066 3,756 0,118
Croissance t-1 — dette > seuil 0,552 0,21 0,014
Dette t-1 — dette > seuil -0,018 0,017 0,305
Ouverture commerciale 0,039 0,099 0,694
Pression fiscale 1,316 0,864 0,14

Source : Calculs des auteurs. n =34 ; R? = 0,747 ; R? ajusté = 0,679 ; erreurs standards HC3.

Le résultat suggere que la pente de la dette est négative mais non significative dans les deux régimes
(-0,089 et -0,018). En revanche, la croissance décalée est significative au-dessus du seuil (0,552 ; p = 0,014),
pas en dessous. Les épisodes de faible croissance sont donc plus persistants dans le régime élevé.

Le modele présente un R?2 de 74,7 % et un R? ajusté de 67,9 %, avec un AIC de 94,46 et un BIC de 106,67.
La statistique sup-F vaut 4,265 et sa p-valeur bootstrap 0,084 : la linéarité est rejetée au seuil de 10 %, mais
non au seuil conventionnel de 5 %. L’indication de rupture demeure donc fragile.

L’ensemble de confiance a 95 % s’étend de 9,7 % a 114,5 %. Cette largeur reflete la faible taille de la
série, la concentration des ratios faibles apres 2010 et I'existence de plusieurs minima locaux. La précision
décimale de 80,3 % ne doit pas étre confondue avec une précision économique.

3.4. Diagnostics, robustesse et portée économique

Breusch-Pagan ne détecte pas d’hétéroscédasticité et RESET ne rejette pas la forme. En revanche,
Breusch-Godfrey signale une autocorrélation (p = 0,039) et Jarque-Bera rejette la normalité (p = 0,031). HC3
ne corrige pas toutes les fragilités d’une petite série autocorrélée.

Tableau IX. Diagnostics et sensibilité du seuil

Test / spécification Statistique Probabilité Lecture

Panel A — Diagnostics

Breusch-Godfrey LM(1) 4,264 0,039 Autocorrélation détectée
Breusch-Pagan 4,299 0,745 Homoscédasticité non rejetée
Jarque-Bera 6,962 0,031 Normalité rejetée
Ramsey RESET 0,911 0,415 Forme non rejetée
Panel B — Robustesse Seuil p bootstrap Conclusion
Niveaux : ouverture + fiscalité 80,301 0,084 Preuve faible a 10 %
Niveaux : ouverture seule 31,796 0,253 Non significatif
Niveaux : + gouvernance 80,301 0,113 Non significatif
Variations : dette, ouverture, fiscalité 31,796 0,429 Non significatif
Variations : + gouvernance 107,549 0,338 Non significatif

Source : Calculs des auteurs ; p-valeurs de seuil par 5 000 réplications de bootstrap sauvage.
Les diagnostics et analyses de sensibilité mettent en évidence une forte fragilité de I'effet de seuil.

Sensibilité aux spécifications et aux variables de controle. L’introduction de l'ouverture
commerciale comme unique variable de controle situe le seuil a 31,8 %, mais ce dernier s'avere
statistiquement non significatif. La spécification en différences premiéres (variantes stationnaires) confirme
ceniveau de 31,8 % (p = 0,429), tandis que l'intégration d'indicateurs de gouvernance déplace le seuil a 107,5
% (p = 0,338). En niveaux, l'inclusion de la gouvernance maintient le seuil a 80,3 %, mais en dégrade
sensiblement la significativité (p = 0,113). Ainsi, a l'instar des travaux d'Egert (2012), la valeur et la
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significativité du seuil apparaissent extrémement tributaires des transformations de variables et des
ensembles de controle retenus.

Trois lectures en découlent : i) le seuil reflete probablement la juxtaposition de deux régimes
macroéconomiques et institutionnels ; ii) la valeur de 80,3 % est propre a I'échantillon et a la spécification ;
iii) l'estimation n’identifie ni mécanisme causal direct ni plafond opérationnel. L’allegement PPTE, les
mutations politiques, les conflits et les chocs miniers peuvent expliquer la rupture autant que I'accumulation
de la dette elle-méme.

La portée des résultats est limitée par la taille de I'échantillon : 34 observations servent a estimer un
seuil et huit coefficients. Des données trimestrielles, une décomposition de la dette par créancier, devise,
maturité et concessionnalité, ainsi que des variables relatives au service de la dette, aux investissements, aux
recettes extractives et aux conflits permettraient de mieux identifier les mécanismes.

CONCLUSION ET IMPLICATIONS DE POLITIQUE ECONOMIQUE

L’estimation SETAR-X situe a 80,3 % du PIB le seuil qui minimise la somme des carrés des résidus.
Dans I'échantillon, la croissance moyenne par habitant est positive en dessous de ce repére et négative au-
dessus. Toutefois, le test bootstrap n’étaye la rupture qu’au seuil de 10 %, les pentes de dette ne sont pas
significatives et les variantes stationnaires ne confirment pas le résultat. L’hypothése de non-linéarité regoit
donc un appui faible et conditionnel.

Le seuil de 80,3 % marque davantage une césure historique qu'une relation causale. Il ne saurait étre
interprété comme un plafond autorisé, encore moins comme une cible d’endettement. Des tensions de
soutenabilité peuvent apparaitre bien en dessous de ce niveau selon les recettes, les réserves, le change, la
concessionnalité, les échéances et la qualité des dépenses.

— L’ancrage de la politique d'endettement doit reposer prioritairement sur le Cadre conjoint de
soutenabilité de la dette (LIC-DSF/CSD), enrichi de simulations intégrant les vulnérabilités
structurelles nationales (volatilité des cours des matiéres premieres miniéres, chocs de change,
risques sécuritaires et passifs conditionnels). Une marge de sécurité substantielle doit
impérativement étre conservée en deca de tout seuil indicatif retenu.

— Lasoutenabilité de I'endettement dépend intrinsequement de I'affectation des ressources. Il convient
de privilégier I'évaluation indépendante ex ante des projets d'investissement, le suivi rigoureux des
décaissements ainsi que la transparence des contrats et des échéanciers de service de la dette. Une
dette concessionnelle a longue maturité destinée au financement d'infrastructures productives
présente des implications macroéconomiques radicalement distinctes d'un endettement de court
terme en devises destiné a couvrir des dépenses de fonctionnement.

— Le renforcement de la capacité de remboursement exige une hausse des recettes non miniéres, la
rationalisation des exonérations fiscales inefficaces et la modernisation de I'administration fiscale.
Parallelement, 1'exhaustivité et la cohérence de l'information statistique doivent étre garanties par
une clarification du périmeétre institutionnel (administrations publiques, dette garantie, arriérés de
paiement et entreprises publiques) et par la réconciliation systématique des données entre les
bulletins nationaux, le World Economic Outlook (WEO) et les rapports de soutenabilité (LIC-DSF).

— Enfin, les recherches futures devraient tester explicitement les ruptures associées aux conflits et au
point d’achévement PPTE, tout en traitant I'endogénéité. Le faible ratio d’endettement récent ne
justifie aucune convergence mécanique vers 80 % ; il doit plutot étre considéré comme un espace
prudentiel a préserver et a mobiliser uniquement pour des projets évalués, transparents et porteurs
de transformation productive.
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