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1. Du point de vue de 1l'analyse &conomique, l'aspect le plus délicat des

décisions d'investissement est probablement 1'incertitude considérable quant &

1l'avenir, qui les accompagne toutes. L'évaluation actuarielle fondée sur la

"valeur escomptée" n'est praticable que si l'on dispose de quelques données sur

la vraisemblance des divers résultats; or, l'investissement dans des projets

industriels de longue durfe implique autcmatiquement des paramétres dont on .
ignore complétement les valeurs probables. Comme Keynes 1'a rappelé il y a

longtemps : "il n'existe aucune base scientifique permettant de prévoir quoi :
que ce soit dans ce domaine. NZanmoins, la nécessité d'agir et de décider

oblige dans la pratique i faire de son mieux pour tourner la difficulté et &

procéder exactement comme on le feraiti en s'appuyant sur une série de perspect . ves
avantageuses ou désarantageuses issue d'un calcui 4 la Bentham, od chacune cerait
multipliée par ses propres probabilités, et dont on n'aurait plus qu'ad faire le
bilan"l/. Ce qui ressort de telles "régles" pour la prise de décisiens face &
1'incertitude est un ensemble de "conventions" qui prétendent avoir une base
scientifique mais ne sont en fait -jue des arrangemerts permettanc d'zagir. La ‘
tot217té des "régles'" relatives au choix des iuvestissements dans des projets
industriels de longue durde - période de remboursement, période de d%dommagement,

calcil du taux de rentahilite interne et analyse de colit-utilité au plan individuel

ou collectifg/- illustrent de¢ maniére fraprante la fagon don% les conventions

économiques peuvent souvent étre présentées comme le fruit de calculs scientifiques

précis.

2. Par conséquent, la preaniére chose a noter est que cette incertitude enva-
hissante retire leur valeur scientifique & tous les critdres de 1l'investissemelnt.
Certains des paramétres primordiaux des évaluations vont probablement changer au
cours des années futures dans un sens totalement imprévisible pour nous. Et, dans
la mesure ol les résultats sont soumis & l'influence de ces changements inattendus
- par exemple, le moment ol s'npérerait une per~%e dans l'utilisation d'une
rouvelle source d'énergi-, ou le taux d'intérét dans 20 ans - les évaluations ne
sauraient servir de fondement logique & l'action. Naturellement, on peut toujours
les utiliser comre bases d'action acceptées par pure convention. Mais alors, ces
évaluations ont le méme poids que les conventions admises sans racours 4 un

raisonnement logique contraignant.

1/ J.M. Keynes, "The General Theory : funlamental conceptc and ideas",
Quarterly Journal of Economics, volume 51, 1937, page 211. Iraduction du Secrétariat
de 1'ONUDI.

2/ Ce sont 1a dus critéres reliés entre eux par 1'analyse, commr le mortre
tout traitement standard du sujet, par exemple, voir P. Massé ~ Le choix des
investissements - Dunod - 195R,




3. Les conventions sociales évoluent souvent pour donner plus de cohérence

d& une société. Dans bien des cas, un jugement 4 propos de 1l'incertitude é&conomijue,
fondé sur des conventions, remplit la méme fonction. "La psychologie d'une
société dans laquelle chaque individu s'efforce de copier les mutres méne a ce
qu'on peut appeler exactement un jugement fondé sur des conventions"gf tel celui
oui détermine trés souvent, par exemple, le climat d'un marché de valeurs. Les
diverses conventions utilisées pour 2 'analvse économique des projets de longue
dur8e ont cependant une dimension suppiémentaire. Reste & savoir comment chacun
des "acteurs" choi.it de suivre un ensemble particulier de conventions d cause

de 1'ircertitude. Ceux qui ont un me’lleur pouvoir de négociation (par exemple,
le fournisseur de 1'aide ou du prét dans le financement des projets) peuvent fixer
les convertions que le partenaire plus faible devra accepter, non pas parce gque
1'une des parties est mieux informee que 1'autre, mais simplement parce qu'elle

a une plus forte position de négociation. C'est précisément pour cela gue
1'snalvse de cofit-utilité est trds généralement admise comme critére d'évaluation
d'un projet. T1 ne s'agit pas 14 d'un "jugement fondé sur des conventions" admis
par les deuxr parties mais, bien souvent, d'une convertion imposé€e par la partie
économiquement plus forte. Ainsi, 1'analyse de cofit-utilité au plan individucl
ou collectif doit aujourd'hui sa valeur "scientifique" incontestée au seul feit
jue les institutions financiéres admettent trés généralement cette conventicn qui
doit 8tre acceptée par le pays en dé&veloppement emprunteur, dont la pcsitioa de

négociation est plus faible.

k. Voici deux exemples propres & iilustrer ce¢ point. Le recours aux prix
internationaux en vigueur pour 1'évaluation des projets (qu'il s'agisse de jroduits
directement ou indirectement commercialisés) - recomnandé par le manuel de 1'OCDE
qui fait zutorité en le wmatiére - implique que les projets doivent &tre viables

au regard du schéma astuel de ia division internationale du travail. Les pays

en dévreloppement qui ezsaient de s'industrialiser précisément pour modifier ce
schéma n'ont cimplement aucune raison logique d'accepter une telle methode
d'évaluationkl Ils s'y conforment cependant scuvent, 8 seule fin de convaincre

leurs bailleurs de fonde qui fixent les régles du Jeu.

3/ Keynes, op. cit.

L/ De fait, il est contraire & la logique de soutenir que 1'industrialisation
des pays en développement est nécessaire pour modifier le schéma actuel de la
division internationale du travail et, 2n méme temps, d'accepter le recours aux
prix internationaux dans 1'€valuation des projets industriels, car ces prix
refléteat préziszément ce schéma.




Le second exemple a trait & 1'évolution du systéme [linancier internatio-al.
Depuis 1l'effondrement total du systéme de parité de change de Bretton Wocds, les
projets qui dépendent d'un financemeni extérieur sont exposés & une grave incer-
titude due aux fluctuations des taux de change et des taux d'intérét. ¥n 1973,
environ 23 % seulement du total des préts restant i rembourser par les pays en
développement étaient assortis d'un intérét variable (calculé & partir des
fluctuations du LIBOR ou du taux de base des tanques américaines), alors
qu'en 1930, cette proportion a dépassé 60 %. Dans le méme temps, le taux £ court
terme >ratiqué par les banques des Etats-Unis est passé d'un modique 5 3 ¢ % en
1974-1975 4 19 ou 20 % dans les années 1980-1981. De la méme ragon, les
fluctuations des taux de change ont été amples et imprévisibles. NEanmoins,
1'analyse de cofit-utilité, au plan individuel »u collectif, des projets indus-
triels Lén&ficiant d'un financement externe continue i s'appuyer sur la convention
des "calcuis scientifigues” pour justifier ou rejeter des prolets, sans tenir
compte du fait qu'un projet peut &tre viable 3 certains taux d'intérét et de
change et non a d'autres. Les variations de ces taux &tant un facteur inconnu
nour tous les pays emprunteurs, ceux-ci n'ont, répétons-le, aucune raison
logicue impérieuse d'accepter 1'analyse de cofit-utilité comme base de 1'évaluation
des projets industriels. S'ils le font, c'est - encore une fois - seulement pour
se conformer aux pratiques habituelles en matidre de finsncement extérieur des

projets.

5. Il y a pire encore : ces ~3thodes d'évaluation fondées sur des conventions

ne sont pas les mémes pour tous. Les exemples ne manquent pas ol un gouvernement

préteur - par 1l'intermédiaire d'organisations multilatérales ou dans le cadre

de négocistions bilatérales - applique une méthode différente au niveau rational.
On aimerait savoir quelle est, dans les principaux pay< préteurs, la proportion
des dépenses d'aimement ou des travaux publics qui paraissent Justifiés d'apreés
tes calculs de cofit-utilité. Si 1'analyse de cofit-utilité était logiquement
saine. sa lozique devrait &tre la méme pour tout le monde. Or, il n'en est guére
ainsi - dans bies des cac inmportants, ceux qui imposent cette convention aux

autres ne semblent pas disposés A s'y conforner eux-mémes.

6. La legon & tirer de cette situation est claire : puisqu'une conveuntinn n's
pas nécessairement une valeur scientifique, il n'est pas admissible qu'-~lle norte
atteinte 4 1'autonomie économique des pays. Celle-ci devrait &tre reconnuc &

la fois par 1'emprunteur et par le préteur extérieur et ne devrait Janais 8tre
sacrifiée pour le ceul motif d'appliquer des conventions sans fondement scienti-

fique. Or, 4 deux égards esaentiels au moins, 1'unalyse de cofit-utilité du point
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de vue de la collectivité est scientifiquement non fondée. Premiérement, clle
ne tient pas diment compte du facteur incertitude, qui intervient pourtant dans
tcus les projets d'investissement de longue durée. Deuxiémement, 1'idée mémo
d'utiliser des prix "de référence" (ou prix "comptables") suggére une "dualité"
avec un programme de production efficaceif Par conséquent, les deux éléments

sont déterminés en méme temps de fagon logique, et l'information concernant 1'un

(c'est-d-dire les prix) ne peut servir de source - directe ou indirecte - pour
une information concernant 1'autre (c'est-d-dire la production). Il n'y a pas
de base, méme dans la théorie classique 42 1'économie ou de la programmation,
sur laquelle on puisse se fonder pour utiliser des prix comptebles sans en méme
temps déterminer 1'allure de la production. Et l'analyse de cofit-utilité du
point de vue de la collectivité n'a Jamais pu fournir de solution logiquement

satisfaisante dans ce domaine.

T. Une formule possible assurant une évaluation des projets par des agents
exérieurs dans le respect de 1'autonomie économique nationale reposerait sur

| les trois grands principes suivants

a) Il devrait s'agir d'analyse de coiit-efficacité plutét que d'analys:
de cofit-utilité : le pays emprunteur décide librement ce qu'il veut
produire, c'est-d-dire la composition de la production, les techniques
d'évaluation servant & déterminer la méthode des moindres collts pour

cette production, En d'autres termes, l'aspect "utilité" est laissé

~u Jugement de 1'emprunteur alors que 1'aspect "cofit” fait 1l'objJet

a'études détaillées.

b) Il est possible d'établir des "normes" internationales de coiit et,
si un emprunteur entend s'en écarter trés nettement, c'est i lui qu'il
appartient de présenter une justification ou une explication a®in de
convaincre le préteur. Ainsi, les "arguments de 1'effircacité" seront-ils
pris en considération dans la négociation et la surveillance des emprurts

extérieurs.

c¢) On devrait s'efforcer au maximum d'obtenir des préts-programmes portant
sur un nombre 2'années aonné plutét que des préts pour des projets
déterminés. Il sera ainsi possivle de déterminer la dimension

5/ A condition que la "structure de la production" préser .. les "propriétis

de convexité" reauises, excluant des rendements d'échelle croissants, aux plans
statique et dynamique.




"minimale critique” d'un prcgramme complexe d'investissement (compte
tenu des économies extermes), cn sorte que les normes internationales
de cofit ne servent pas seulement & raralyser les pays dont les
installations d'infrastructure oua autres moyens en rapport avec
1'investissement sont insuffisants. Le recours aux préts-programmes
portant sur un nombre d'années déterm ~é contribuerait & réduire 1'une
des principales incertitudes affectant le financement extérieur de

1'industrialisation.
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