Soutenabilité de la dette du Cameroun :
Le PIB est-il la bonne base pour mesurer la soutebdité de la dette publique?

Par Hugues SILA Ingénieur Statisticien Economiste

La dette est un stock, le PIB est, lui, un flux. Cqui compte le plus, c’est le poids du service
de la dette et la capacité de remboursement. Lesatges en intéréts et principal de la dette

du Cameroun représentaient plus de 25% du PIB dure2016.

Il'y a, comme ¢a, des énoncés, des constructiongour on ne sait trop pourquoi, sont érigés
sinon en vérités, du moins en dogmes a respeaisrpne d’en payer les manquements. Parmi
ces dogmes, celui du ratitette/PIB en est probablement le plus illustratif. Tel utéchisme, il

est répété sur tous les temps et sur tous les;tengarticulier depuis I'avenement de la crise
financiére puis économique en 2008 et, a sa daitajse des dettes souveraines. Tel pays a un
niveau d’endettement équivalent a 80% de son RIButre a 100%, tel autre encore a 120% et
méme a 200% dans le cas du Japon... Dans les médiaemtaux, ces chiffres sont a chaque
fois brandis comme la preuve supréme que les gayseenés courent a leur catastrophe, et pour

en réchapper, suggere-t-on, il faut désormais cengas sous.

Mais quelle signification réelle recouvre ce rati@ Le PIB est-il la bonne base a laquelle il faut
rapporter la dette pour mesurer sa soutenabilRéethiére incongruité, le numérateur (la dette)
est un stock, alors que le dénominateur (le PIB)l&is un flux. Par quelle ingéniosité a-t-on pu
associer une valeur annuelle des biens et serpioekiits dans une économie et un encours de
dettes courant sur plusieurs années ? Cette asspcat-elle seulement un sens économique?
Pour ses partisans, oui : le PIB représentanthesise d’'un pays, créée en I'espace d’'une année,
on considere que les revenus pouvant servir a rersbola dette proviennent précisément de

cette richesse ! Cette explication ne tient pasuée, voici pourquoi.

D’abord, le PIB est la somme des valeurs ajoutéeséées dans une économie, a laquelle on
ajoute les impots nets des subvention&n rapportant le stock de la dette a ce PIBaesde

cas ou le rapport est de 100% par exemple, comeset I€ cas de la France en 2015, on suggere
que pour payer la dette dans sa totalité, il faddanher’” non seulement toutes les recettes
percues, mais également toute la production dend’ari C’est du moins comme cela que le
citoyen lambda percoit les chiffres sur la detteé Igusont balancés a longueur d’articles de

presse et de journaux télévisés.
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Il faut rappeler ici quée PIB est une représentation monétaire des biens ®ervices produits
non seulement par I'Etat, mais aussi et surtout pales entreprises (privées et publiques), les
ménages et méme les institutions a but non lucrati#fu service des ménageParmi ces agents
economiques, seul I'Etat est concerné par la geitdique. Pourquoi alors associer les autres
agents a I'endettement public? Parce qu’ils pagestimpots ? Mais ces impots sont intégrés
dans le PIB et ce n’est d’ailleurs pas la partiglizs importante. En 2016, par exemple, les
impots nets des subventions au Cameroun étaiel@@ke65 milliards de FCFA, soit 15,71% du
PIB.

La logique voudrait que la dette soit rapportée auxecettes de I'Etat, qu’elles soient fiscales
ou non fiscales.Sauf que dans ce cas, aucun Etat, ni méme auansenpe physique ne
pourrait prétendre a un emprunt. Au Camerourgdtie du Trésor en 2016 était de 4 722
milliards de FCFA, soit 1,59 fois les recettes percues. C’est lsorapour laquelle, lorsqu’une
banque est sollicitée pour un emprunt, ce quidliesse, ce n'est pas de savoir si les revenus
mensuels ou annuels du candidat peuvent couvnioletant total de I'emprunt, mais seulement
si les traites mensuelles a payer, en fonction adelurée de remboursement choisie, sont
contenues dans une fourchette qui laissera au gahae quoi satisfaire d’autres besoins.
Pourquoi ce mode de calcul ne s’appliquerait pBStat? Au lieu du stock de la dette, il serait
plus judicieux de rapporter au PIB, ou méme auemeg de I'Etat seulement le service de cette
dette. Apres tout, ce que I'Etat paie chague anoéey’est pas la totalité de la dette, mais

seulement 'amortissement et les intéréts.

En 2016, pour rester sur les dernieres statistigisggmonibles, le service de la dette du Trésor
camerounais s’établissait a 727,8 milliards de FCEFest ce service de la dette que I'on
pourrait parfaitement assimiler a la traite quedadticuliers ou les entreprises paient pour leurs
emprunts. Pa rapport au PIB de 2016, le servida dette du Trésor ne représentait pas plus de
7%.

Bien que le gros de la dette du Trésor cameroutiaia des créanciers étrangers soit plus de
85%, au regard de la proportion des devises dotaube de change est susceptible de fluctuer,
soit 63,3% et bien que le ration dette en deviselsulette totale s’éleve 81,3% le risque de
change qui pese sur la dette publigue du Cameratarieure est modérée. Le seul risque

potentiel de la dette du Cameroun, c’est sa conmpesterne qui est assez élevé.



