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introduction

(

La thèse lib é ra le  du développement voyait dans l 'ouverture des. 

frontières et l'extension du commerce international le moyen d'une c ro is ­

sance mondiale rapide et du rattrapage des pays les plus avancés par les 

autres. Cette thèse est actuellement en crise .

Depuis la f in  de la deuxième guerre mondiale la croissance de 

l'économie mondiale a effectivement reposé sur la lib é ra lis a tio n  des 

échanges de sorte que l'accroissement des échanges internationaux a été 

plus rapide que celui de la production. La poursuite en longue période 

d'une expansion du commerce international supérieure à c e lle  de la pro­

duction avait pour conséquence une interdépendance croissante des économies 

des différents groupes de pays. Cette évolution dent les répercussions 

sur les situations re la tive s  des différents pays étaient très inégalement 

réparties a provoqué de longue date la contestation de la thèse lib é ra le  

du développement par certains PVD q ui, voyant c ro ître  leur dépendance 

3 l'égard de leurs importations de produits essentiels (alim entaires, éner­

g é t iq u e s ...) ,  souhaitaient retrouver une certaine autonomie nationale eu 

régionale.

La crise  actuelle remet en cause non pas les effets pervers des 

modalités antérieures du développement mais les conditions même de son 

r prolongement. En e ffe t, le processus de développement -notamment industriel -

qui s 'e st poursuivi de façon oius ou moins heureuse pratiqueront ju s q u 'i 

3̂  ; la f in  des années 70, reposait sur tro is  conditions essentielles qui se

trouvent actuellenent remises simultanément en question.
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La première é ta it  une croissance rapide des pays in d u stria lisé s , 

mais aussi des pays de l 'E s t ,  principaux importateurs des produits 

offerts par les ?VD.

La seconde é ta it  une restructuration progressive des r

échanges internationaux permettant aux PVD d'assurer une part croissante 

de la production e t des exportations de produits in d u strie ls . Cette 

modification de la d iv is io n  internationale du tra va il devait accompagner 

l'é vo lu tio n  des avantages comparatifs des d ifférents groupes de producteurs 

et n 'ê tre  pas entravée par des mesuras protectionnistes émanant des pays 

les plus avancés.

La troisième condition enfin é ta it  le  développement d'un système 

financier international apte à gérer dans de bonnes conditions la compen­

sation des soldes p o s itifs  et négatifs des balances de paiements et la 

contrainte monétaire internationale.

Depuis la f in  de la deuxième guerre mondiate des changements q u a li­

ta tifs  importants se sont produits dans les rapports entre les conditions 

de la croissance è l 'in té r ie u r  des pays in d u strie ls , les tendances de la 

d ivis io n  internationale du tra va il et ies formes de la contrainte moné­

ta ire  internationale (1 ) .  Ces changements sont à l 'o r ig in e  et de la crise  

de l ’approche lib é ra le  du développement et de la très grande vu ln é ra b ilité  

que l'o n  constate des stratégies de développement industriel à l'égard des 

politiques macroéconomiques des pays industrialisés et parmi eux, au 

premier chef, des Etats-Unis.

( 1 ) -  Cf. H. AGLIKITA "Les con figurations de l'économ ie v in d ic te  ", Document 
de t r a o d i  CEPII, ,jan v ier 1DSZ.



Jusqu'au rai lie u  ces années 6Q l'économie mondiale a été dominée 

par les Etats-Unis. La monnaie internationale, le  d o lla r é ta it  ce lle  

d'une économie dominante â balance de base structurellement excédentaire.

Les d é fic its  de balance des paiements apparaissaient dans les pays i  
croissance rapide et étaient compensés par des flux  de capitaux en prove­

nance des Etats-Unis. Les fluctuations de la  conjoncture interne de ce 

pays pouvaient engendrer des ralentissements des sorties de capitaux et 

imposer, avec un certain décalage, un freinage de la croissance des pays 

d é fic ita ire s .

Par a ille u rs , dans les pays de la  CEE coexistaient et s'épaulaient 

mutuellement les cercles vertueux de la désinflation et de la  croissance 

fa ib le  (RFA) et les cercles vertueux de la croissance forte et de l ' i n ­

fla tio n  rampante (France, I t a l ie ) .

Un caractère très important de ce mode de fonctionnement de 

l'économie mondiale est q u 'i l  s'accompagnait d'une désynchronisation 

des conjonctures des pays dominants, enpêchant qu'une déflation cumulative 

ne vienne fre in er la croissance des PVO.

Plusieurs facteurs interdépendants a lla ie n t provoquer l'a lté ra tio n  

progressive de ce système. La position hégémonique des Etats-Unis et le 

rôle du d o lla r comme monnaie de réserve internationale se sont trouvés 

contestés en raison de l ’expansion in fla tio n niste  qu'a connue l'économie 

américaine â p a rtir  du m ilieu des années 6.0 et du renforcement de la concur­

rence sur les marchés internationaux de produits in d u strie ls . Ou f a it  

des d é fic its  récurrents de la Balance des Paiements des Etats-Unis, les 

devises des pays qui connaissaient de fo rts  excédents du commerce extérieur 

(RFA, Japon) concurrençaient le  d o lla r dans sa fonction de monnaie de 

réserve internationale : la p o ss ib ilité  d 'arb itrage entre plusieurs monnaies 

fortes fa vo risa it la spéculation et l 'in s t a b il i t é  des marchés de change.
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Après l'abandon du système de Bretton-Woods, la complexité des 

relations entre conjoncture interne et taux de change dans un régime de 

change flo tta n t administré a favorisé la  dégénérescence des cercles vertueux 

en cercles vicieux : celui de la monnaie surévaluée et de la stagflation ; 

celui de la  baisse du change et de l 'in f la t io n  ouverte.

Par a ille u rs , en l'absence d'une différenciation  suffisante des 

spécialisations internationales des grands pays industrie ls  I  l'exception 

du Japon, une synchronisation des conjonctures de ces pays tendait à 

s 'é ta b lir  au travers de leur commerce extérieur. Cette tendance devait 

être renforcée et aggravée par l'im pact déflationniste sur l'économie 

mondiale des chocs p é tro lie rs .

Enfin, le développement progressif des euromarchés opérant 

essentiellement en d o lla rs , mais sur lesquels l 'o f f r e  de liq u id ité s  

est de plus en plus autonome par rapport 3 la situation des réglements 

extérieurs des Etats-Unis a permis de répondre aux besoins massifs de 

financement international induits par l'in té g ra tio n  mondiale de plus 

en plus poussée des échanges et de la production. I l  a également répondu 

au besoin de recyclage des capitaux rendu nécessaire par la polarisation 

de très importants d é fic its  des Balances de Paiements. Ceci a largement 

contribué au développement de l'économie d'endettement international que 

nous connaissons aujourd'hui.

Oans ce contexte, la crise  des changes de 1973. bientôt suivie 

par le deuxième choc p é tro lie r, marquait un tournant d é cis if peur 

l ’ économie mondiale en orientant dans un sens déflationniste les p o l i t i ­

ques macroéconomiques des pays dominants et en accroissant leur pression 

pour reporter sur les PVQ les d é fic its  de Balances des Paiements que ce 

dernier engendrait.



-5 -

Nous analyserons dans un premier point les ambiguïtés et les 

d iff ic u lté s  de ces politiques macroéconomiques. Nous mettrons ensuite 

en lumière dans les deux peints suivants leurs implications néfastes 

pour le  développement industriel : par la contraction du commerce mondial 

et le renouveau du protectionnisme ; par la  fra g ilis a tio n  du système 

financier international et la re la tive  éviction des PVO des marchés de 

capitaux.

I -  INCERTITUDES ET EFFETS PERVERS DES POLITIQUES MACROECONOMIQUES CE 

STABILISATION DES PAYS INDUSTRIALISES.

Le problème de la d é fin itio n  de politiques macroéconomiques 

adaptées au contexte de l'économie mondiale du tournant des années 80 

est lo in  d ’avoir des solutions tr iv ia le s  dans la plupart des pays indus­

t r ia lis é s . Les politiques macroéconomiques y sont en effet confrontées 

â la  conjonction de niveaux élevés d 'in f la tio n  et de chômage cependant 

que les manifestations actuelles de la contrainte monétaire internationale 

in cite nt â fa ire  du taux de change un o b je ctif majeur de la politique 

économique.

A ces d iff ic u lté s  s'ajoute le désarroi évident de la pensée 

économique. La synthèse macroéconomique néo-keynésienne qui avait f a it  

les beaux jours de la politique économique des années 60 est de plus en 

plus contestée du f a it  de son incapacité â fournir les moyens de s o rt ir  

de la stagflation. Par contre, on v o it  f le u r ir  des théories, souvent 

contradictoires, éphémères aussi, et entre lesquelles gouvernants et 

gouvernés ne savent comment c h o is ir.
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Cette impuissance de la théorie économique a une conséquence 

prévisib le  mais dangereuse : e lle  é la rg it  le  champ d'influence de 

l'id é o lo g ie  sur la politiq ue  économique au moment même où l'o n  constate 

que le  fossé se creuse entre les idéologies dominantes des pays indus­

t r ie ls .  Oans les débats idéologiques personne ne convainc personne. Alors 

qu'à la f in  des années 70 les politiques économiques des grands pays 

convergeaient dans le  gradualisme monétaire,à l'heure actuelle  diagnostics 

et politiques divergent fortem ent.il est permis de se demander confinent 

une économie mondiale fortement intégrée pourra s'accomoder de la mise 

en oeuvre de politiques d 'in sp ira tio n  so cia liste  orientées vers l ' i n t e r ­

ventionnisme public at la relance de la demanderen France par exemple au 

moment où se confirme le  retour spectaculaire de la Grande-Bretagne et 

des Etats-Unis vers une po litiq ue  de "la is s e z -fa ire "  dont la b ru ta lité  

n 'e st pas sans évoquer le capitalisme du XIÆme siè cle .

Nous assistons sem b le -t-il so it à une paralysie de la p o litiq u e  

économique, so it à son u tilis a t io n  dans un sens déflatio nn iste . Ceci 

tie n t à la fois à la nature des contraintes auxquelles e lle  se trouve 

confrontée et au triomphe des théories les plus démobilisatrices à l'égard 

de l'in te rve n tio n  de l ’ Etat dans tes pays qui occupent une position domi­

nante à l'égard des relations macro-économiques internationales.

I -I .L e s  contraintes essentielles qui pèsent sur la p o litiq ue  

macroéconomique des pays industrie ls et qui lu i donnent une orientation 

déflationniste naissent d'une part des lim ites que rencontre l ’accumula­

tion de d é fic its  budgétaires dans un climat de récession in fla tio n n iste  

et d'autre part des effets de domination de la po litique monétaire des 

Etats-Unis induits par la contrainte de change.

Les différences structurelles et l'asym étrie des positions des 

différents groupes de pays industrie ls  ju s t if ie n t  que leur degré d'autonomie 

à l'égard de ces contraintes ne s o it pas identique.
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1
La situation <lu Japon est tout à fa it  p a rticu liè re  puisque sa 

Balance des Paiements dépend étroitement de variables influençant sa 

capacité d'absorption interne et des termes de l'échange entre les produits 

primaires q u 'i l  importe et les produits industriels qui constituent l 'e s ­

sentiel de ses exportations. L 'in d u s trie  japonaise est caractérisée par 

des coûts fixes élevés et des rendements croissants très importants. Les 

marchés japonais sont faiblement ouverts aux produits étrangers. Compte 

tenu du mode de formation des revenus primaires qui caractérise la société 

japonaise, la capacité d'absorption intérieure  de la production in d u strie lle  

dépend par l'in te rm é d ia ire  d'un certain nombre de canaux du niveau du 

d é fic it  budgétaire. Les efforts du gouvernement japonais pour réduire l'am­

pleur de ces d é fic its  (e ffo rts  apparemment ju s tif ié s  par la part élevée 

du PNB qu'on représenté dans les années récentes les besoins d'emprunt des 

administrations publiques, c f . tableau 1) ont alors pour conséquence 

d 'accroftre  la pression des produits japonais sur les marchés extérieurs 

et J'am éliorer le solde de la balance commerciale (1 ) .

Cette situation p a rticu liè re  du Japon pourrait fa vo riser des proces­

sus cumulatifs de déflation de l'économie mondiale. E lle  contribue par 

a ille u rs  i  expliquer la re la tive  autonomie dont bénéficie es pays par 

rapport â la politique monétaire des Etats-Unis. Tel n 'e s t pas le  cas des 

pays de la CEE (2 ) .

H  ressort sans ambiguïté de la lecture du tableau I que les 

principaux pays de la CEE ont recouru de façon très inégale à l'arme 

budgétaire au cours de la période 73-80. Il s'ensuit que la charge de la 

dette intérieure et les marges d'endettement de chacun de ces pays sont 

extrêmement hétérogènes. 1 2

(1 ) -  Si V orien ta tion  gén éra le de la  p o lit iq u e  budgétaire récen te  é t a i t  _ 
d éflav ion r.ia te  puisque le  budget 31-32 prévoyait une nouvelle -éàu ciicn  'du 
d é fic itra p p o r té  au ?!T3, dea aaa&Açlissemenza ont é t é  apportés en saura 
d'xnnéea pour f a c i l i t e r  la  r é a l is a t io n  de l ' o b j e c t i f  de aro isaan ce.
(2 ) -  c f .  V. D. HCP.DHAUS : Shaoa znd Ccrduaion : The In tern ation a l Saonsmj 

zeday, sém inaire de r é flex io n  sur l'Economie Mondiale, Paria, mai . 3 2 .
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TABLEAU 1

Besoins d 'em prunt nets des administrations publiques'

1370-73 1974-78 1977 1978 1979 1980
a*nuaBH.an «  du draauitM■OWlftf*

____ (X2 -15 -15 -00 OS -15
japan............................... 15 —25 -35 -95 - 4.7 -45
iBompuMdiiWi................ 05 -35 - 2.4 -25 -25 -35
Franco............................... 05 -07 -09 -15 -05 03
rtovouma-Uni....................... -05 -45 -35 -45 -35 -35
soie............... ................. - 7.4 -95 -75 -07 -04 -75
CM OS............................. ILS -05 . -25 - 3.1 -15 -25
«-■j -  - -25 -43 - 5.7 -02 -07 -85

-ai - 1.7 -15 - 2.1 -35 -35
Sudda*............................... o 35 25 -O l -25 -35
Oanemera......................... 3.7 07 - 1.7 -25 -35 -35

.............................
44 35 U 08 1.7 Ol

i arsmoninc ibtuot du i

Taux d'expansion monétaire

■ S B .
Ano.ee

ftataAJnre j j AHamegne! -
a  î a i J" 0#"  j t E E »  | • t | —  I e- —

d’un auaolimepimccBaaraiido.cn %

Au nrM  largo1 

Au ian* «ro n 1

moyenne 1971— 79 
moyenne 1978-60

1975 ....................
1980 ....................

9 5
9.7

125
9 5

105
105

9.4
9 5

1/.1
105

145
7,7

103
0 3

01
5 5

165
125

17,7
105

17,7
135

8 5
185

19.7
109

225
115

175
14.7

175
105

moyenne 1971-73 
moyenne 1978-80

1975 .....................
1980 .....................

3 5
3 5

4 5
OO

3 5
7 5

5 5
7 5

135
5.4

105
- 1 5

105
01

104
4 5

125
105

103
0 7

125
125

22.0
4,0

107
205

105
115

135
8 5

21.1
9 5

■ Pour ms ftan-uiM. M, 1 colon no « k m ,  icoionn» ai: sour «  Jaoon. m . -  CD (corttdcoa do ddaéo; pour l'Allemagne. 
M,; bout U Franc». nado «i Conede. M,; pour K Xovoumo-Om. M, en uerling. » Pour u » toeUnio. M.» Icolanr» a i 
m (coionno il; pour le» eue»» ocra. M,.

source SI ¿me Rapport Annuel de la  Banque des R égim ents  
in tem arien au s. (a v r il  3C-  mars 37.



Cette situation est pour partie  le  ré su lta t d 'attitud es différentes 

qu'ont eu dans le passé et qu'on encore actuellement les pays de la 

CEE é l'égard du dilenne inflation-chômage et pour partie  la conséquence 

de l'absence de vé rita b le  mécanisme de coordination des politiques budgé­

taires dans le  cadre de la Communauté Européenne. E lle  constitue en e lle - 

même un obstacle à la mise en place concertée de mesures budgétaires tendant 

à relancer les économie européennes et é entraver le  processus de désindus­

tr ia lis a tio n  dont elles se trouvent à des degrés divers menacées. Cet 

obstacle s'ajoute à celui représenté par la très forte  ouverture des 

marchés de la CEE aux produits étrangers.

Si les perspectives de relance budgétaire en Europe sont fa ib les, 

i l  faut te n ir compte en outre de la pression déflationniste qu'exerce le 

SME sur les politiques monétaires des pays membres. Ces derniers sont en 

e ffe t conduits pour maintenir la parité de leur monnaie à l 'in té r ie u r  du 

serpent-monétaire à pratiquer des politiques monétaires qui évitent de 

trop fortes divergences entre leurs taux d 'in té rê t respectifs. De p lu s ,en 

l'absence d'une vé rita b le  gestion concertée de la  parité entre le do llar 

et les monnaies du serpent européen, les économies de la CEE subissent 

très fortement l'emprise des orientations de la politique monétaire des 

Etats-Unis (c f . tableau 1)

En dépit de la perte re la tive  d'hégémonie de l'économie américaine 

qu'ont entraînée les modifications adverses des conditions de sa croissance 

interne, les Etats-Unis conservent encore actuellement une position asymé­

trique dans la macroéconomie mondiale. Ceci t ie n t essentiellement au rôle 

dominant que joue le d o lla r sur les marchés internationaux de capitaux, 

en dépit des poussées de concurrence q u 'il  subit périodiquement de la part 

de quelques monnaies fo rtes. Les opérations en d o lla r représentent en 

effet de 60 â 70 % du total des opérations sur les marchés d'eurodevises. 

Oans ces conditions la contrainte de change transforme ces marchés en 

véritable  courroie de transmission au reste du monde des impulsions 

données par la politique monétaire des Etats-Unis.
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Cette donnée confère une importance p a rticu liè re  au tournant 

qu'a connu la po litiq ue  monétaire des Etats-Unis î  p a rtir  d'octobre 79 

et aux d iff ic u lté s  e t incertitudes de ce que l'o n  nonne la Reaganamie.

1-2 la politique économique de l'ad m in istratio n  Reagan a deux 

composantes d 'in sp ira tio n  théorique d iffé re n te , le  monétarisme et la 

doctrine de 1'o ff re , dont les contradictions ne sont pas sans danger pour 

la  conjoncture économique mondiale. E lles ont cependant un point commun : 

la  p r io rité  S la lu tte  contre l 'in f la t io n  et au désengagement de l 'E t a t ( l ) .

La po litique monétaire s 'in s c r it  dans le  d ro it  f i l  de la montée 

progressive du monétarisme aux Etats-Unis au fu r e t â mesure que s 'a ffirm a it 

l'in to lé ra n ce  croissante de la société américaine à l'égard de l 'in f la t io n  

très élevée de la f in  des années 70.

Le changement le plus important de la politiq ue  monétaire date 

d'octobre 79 : la  Réserve Fédérale décida alors de substituer un contrôle 

q u a n tita tif des agrégats monétaires à l 'a c tio n  tra d itio n n e lle  par les taux 

d 'in té rê t. Depuis lors les options monétaires sont déterminées à moyen 

terme afin de décourager graduellement les anticipations inflationnistes : 

le  taux d'expansion monétaire devrait baisser de moitié d 'ic i  1385 par 

rapport à son niveau de 1981.

Oes d iff ic u lté s  sont rapidement apparues dans la mise en oeuvre 

de cette p o litiq u e . La première concerne le choix des agrégats su* lesquels 

fa ire  porter le contrôle : des innovations financières, encouragées par 

la déréglementation du sytàme, m u ltip lient en e ffe t les po ssibilités de 

substitution d 'a c tifs  et d 'arbitrage permettant aux agents économiques 

d'échapper h ce contrôle. Dans le  contexte financier et bancaire américain, 

dont l'é vo lu tio n  vers un système concurrentiel faiblement régulé par la 

Banque Centrale a été accentué par la lo i bancaire de mars 80, la Réserve 

Fédérale ne peut contenir l'expansion monétaire qu'au prix de tau~ 

d 'in té rê t extrêmement élevés et instables. La deuxième d iff ic u lté  résulta 

de la combinaison de cette politique avec la mise en oeuvre des principes 

de l'économie de l 'o f f r e .

(1 ) - o f  "La Reagacncmie : Fondements doctrinaux e t  dimension : 
Economie Frosoective In tern ation a le , 1332. En ocorticu lter, 
de C. 3T0FFASS , F. HEZIEZ, M. AGLIETTA.

n tem ation a le  ", 
les contributions



La doctrine de T  o ffre  est fondée sur l 'id é e  q u 'i l  faut réduire 

le niveau des dépenses publiques, ou tout au moins leur rythme d'augmen­

ta tio n , pour provoquer une expansion de l 'a c t iv it é  du secteur privé de 

l'économie et par 13 de l'em p lo i. Une te lle  expansion d o it par a ille u rs  

être encouragée par la suppression des réglementations qui entravent le 

lib re  développement des in it ia tiv e s  privées.

Cette doctrine de l 'o f f r e  se présente tant sur le  plan de la 

théorie que sur celui de la politique économique comme une contre-évolution 

keynésienne. Se trouve en effet vigoureusement réaffirmée la croyance dans 

les mécanismes du marché : les p rix  gênèrent spontanément l 'é q u ilib re  des 

grandeurs macroéconomiques, tandis que le  dogme classique suivant lequel 

la production précède les revenus et la  dépense se substitue au principe 

keynésien d'une gestion active par la demande.

Dans cette perspective, l'Economie Recovery Tax Act voté en 

j u i l l e t  81 »e présente comme un plan de 5 ans de diminution simultanée 

des recetteset des dépenses devant fa ire  passer le  prélèvement du budget 

fédéral sur le PNB de 21 3 19 % environ tout en permettant un reto u r  ra p id e  
3 l'é q u ilib re  budgétaire. La réduction des dépenses porte sur un certain 

nombre de programmes sociaux d 'aide aux défavorisés mais aussi sur des 

aides économiques parmi lesquelles l'a id e  3 l'exportation et l 'a id e  3 

1 'étranger.

La Reaganomie renferme deux contradictions essentielles qui peuvent 

engendrer un cercle vicieux 3 implications déflationnistes.

La première concerne le  d é f ic it  budgétaire : ce dernier est en 

effet beaucoup plus élevé q u 'il  n 'a va it été initialem ent prévu car l 'e f f e t  

stimulant de la baisse de la pression fiscale  sur le niveau de l 'a c t iv it é  

et par 13 sur les recettes de l 'E t a t  a été largement surestimé. Cependant 

que la hausse des taux fa is a it progresser les versements nets d ’ in té rêt 

de l 'E t a t  Fédéral de 50 Mds $ i l  y a deux ans 3 35 Mds s pour l'exercice  

en cours. (1)

( 1 ) -  SRI, Aème Rapport Annuel.
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Le d é f ic it  devra it donc atteindre 110 à 120 Mds de d o llars  en 

82. L 'an tic ip atio n  par les agents privés de besoins de financement élevés 

du Trésor pour les années à venir exerce une pression i  la  hausse sur 

les taux d 1in té rê t i  long terme dans un contexte de pénurie d'épargne.

(Le taux d'épargne du secteur privé  est en e ffet en baisse ( 1 ) ) .  Qe nom­

breux secteurs connaissent des d iff ic u lté s  financières graves tant en 

raison de l 'e f f e t  d 'é v ictio n  que de la hausse des taux d 'in té rê t. Leur 

dépendance à l'égard du cré d it bancaire s 'a c c ro ît .

O'oû la deuxième contradiction : une politique monétaire rigoureuse 

accompagnée de taux d 'in té rê t élevés pour lu tte r  contre l 'in f la t io n  risque 

de contrecarrer les effets de la po litique de l 'o f f re  en freinant le déve­

loppement de l 'a c t iv it é  économique du secteur privé .

Quel bilan provisoire peut-or é ta b lir  des conséquences de cette 

politique ?

Pour l'économie domestique américaine, e lles sont satisfaisantes 

sur le  plan de l 'in f la t io n  qui a connu une décélération très rapide. E lle s  

sont inquétantes sur le plan de l 'a c t iv it é  économique : le taux de c ro is ­

sance de la production est passé en un an de mise en oeuvre de la nouvelle 

politique de 2 â 0 % ; les licenciements se m ultip lient de sorte que le  

taux de chômage s 'e s t accru brutalement de 7 à 9,5 % : la production indus­

t r ie l le  est en baisse et contrairement aux prévisions des théoriciens de 

l 'o f f re  l 'investissement n'a pas r e p r is ^ ia  situation financière des entre­

prises est très d i f f ic i le ,  les f a i l l i t e s  se m ultip lient et atteignent des 

sociétés puissantes : ceci n ’ est sans doute pas sans lie n  avec la légère 

détente que l'o n  constate sur les taux d 'in té rê t.

Pour l'économie internationale la politique des Etats-Unis implique 

des risques d'autant plus grands que ce pays se refuse i  des actions de 

politique monétaire internationale concertées. Dans la logique des dirigean

(1)  -  5 Sème Support Annuel de la  3RI, p. 36
(2 )  -  13,1 % R№ en 73-73, 17,7 % en 1530, 1 7 ,S 5 en 1391.
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1

américains en effet les anticipations des opérateurs sur les marchés 

des changes intégreront progressivement les nouvel1es donnes de p o li­

tique économique de sorte qu'à "long terne" les marchés trouveront 

eux-mêmes leur éq uilibre  avec un d o lla r stable et f o r t .  Toujours dans 

4 cette logique si les Européens ne veulent pas suivre les taux d 'in té rê t

américains i ls  peuvent s'en lib é re r par une politiq ue  économique provo- 

-  quant une appréciation de leur monnaie par rapport au d o lla r . C 'e st à

une concurrence sur les changes, aux implications déflationnistes très 

c la ire s , q u 'ils  se trouvent conviés.

Au nom d'un retour î  1'é q u ilib re  à long terme -que les contra­

dictions internes de la politique de Reagan rendent bien hypothétique- 

l'économie internationale subit actuellement de graves perturbations 

qui portent les germes d'une déflation généralisée.

La très fo rte  in s ta b ilité  des taux de change perturbe les 

conditions de la concurrence internationale et fo u rn it des arguments 

supplémentaires en faveur d’ un retour au protectionnisme. Or, si sur 

le plan des échanges extérieurs la Reaganomie est libre-échangiste 

les d iffic u lté s  d'adaptation de nombreux secteurs menacés par les impor­

tations exacerbent les pressions des lobbies protectionnistes et provo­

quent un durcissement des co n flits  commerciaux entre les E tats-U nis, 

la CEE et le  Japon.

Par a ille u rs , la forte réévaluation du d o lla r et la  généralisa­

tion de taux d 'in té rê t réels p o sitifs  que l'o n  observe risquent de 

compromettre les conditions de fonctionnement de l'économie d 'endette- 

’  ment international. Un do lla r fo rt  et des taux d 'in té rê t élevés in tro ­

ït  duisent des biais inflationnistes dans les conditions de production des

 ̂ pays de la CEE et compromettent la réalisation  de leur éq uilibre  exté­

r ie u r. Ou côté des PVO une forte appréciation du do lla r provoque une 

revalorisation de l'encours de leur dette cependant que le refinancement 

de c e lle -c i se f a it  i  des taux d 'in té rê t réels très lourds. O r, une des 

conditions d 'é q u ilib re  dynamique de l'économie mondiale dans les années 

récentes vo ulait que s1 les pays industriels reportaient sur les PVO 

les dé ficits  de balance de paiements, i ls  acceptaient par a ille u rs  de 

financer ces d é fic its  â des termes permettant des transferts réels de 

ressources en leur faveur.
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Les politiques macroéconomiques des pays dominants nous 

semblent donc contribuer largement à l 'in s t a b i l i t é  de l 'é q u ilib re  

macroéconomique mondial et au renforcement des tendances susceptibles 

d'engendrer dans l 'a v e n ir  des processus cumulatifs de contraction 

mondiale de la production et des échanges : très fo rte  in s ta b ilité  des 

taux de change, hausse des taux d 'in té rê t , contraction de la liq u id ité  

mondiale, fra g ilis a tio n  du système bancaire in te rna tio n al. E lles ont 

d'ores et déjà des im plications très défavorables pour les PVD et r i s ­

quent de compromettre les stratégies de développement de nombre d 'entre  

eux.

La régression ou le  plafonnement de l 'a id e  publique au dévelop­

pement , lié e  aux efforts de réduction du d é f ic it  budgétaire dans de 

nombreux pays, a tte in t tout particulièrement les PVD dont le  financement 

extérieur en est largement dépendant . Les mesures de lim ita tio n  de 

l'im m igration de tra va ille u rs  étrangers, de même d 'a ille u rs  que la stag­

nation du salaire  réel dans nombre de pays d'accueil de la main d'oeuvre 

immigrée, font durement sen tir leurs effets sur la Balance des Paiements 

de pays comme l 'In d e , la Turquie par exemple . Par a il le u rs , 

la tendance que l'o n  constate â réduire les dépenses consacrées à 

l'a ccu e il et la formation d ’ étudiants en provenance des PVO ne peut 

que nuire à terme l  la capacité de développement de ces pays.

L 'austé rité  budgétaire qui est de mise actuellement dans la 

plupart des pays in du strie ls  a donc des répercussions négatives évidentes 

sur les PVD. Pourtant elles paraissent d'une ampleur moindre que celles 

qu'engendrent les politiques macroéconomiques dominantes au travers des 

deux processus qui sont la contraction du commerce mondial et la montée 

du protectionnisme d ’ une p a rt, l'é vo lu tio n  des taux d 'in té rê t et l 'a g ­

gravation de la situation financière extérieure des PVO d'autre  part.
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I I -  DE NOUVELLES .V€NACES SUR LE DEVELOPPEMENT : LA CONTRACTION DU COMMERCE 
INTERNATIONAL ET LA MONTEE OU PROTECTIONNISME.

Si l 'o n  dresse un premier bilan des performances économiques des 

pays en voie de développement importateurs de pé tro le , on constate un 

taux de croissance annuel de la P .I .B .  de l 'o rd re  de S,SS en moyenne sur 

la période 1963 2 1973 e t de 5 S sur la période 1973-80. Performances 

particulièrement appréciables comparées & celles réalisées dans le même 

temps par les pays développés respectivement 52 et 2,5 2 . Bien que les 

d ifférence d'un pays 2 l 'a u tre  soient importantes, on peut avancer que 

l'u n  des principaux moteurs de la  croissance a été l'ouverture  de 

l'économie de? P.V.O. au commerce international : les taux de croissance 

annuels moyens des exportations et des importations ont été maintenus 

2 des taux de 6 2 7 2 en volume durant l'ensenble de la période. De nombreux 

pays ont, en e ffet opté délibérément pour une stratégie centrée sur l 'e x ­

portation qui s 'e s t traduite principalement :

. sur le  plan interne, par des politiques de contraction de la 

demande interne, d 'accélération des investissements in d u strie ls , et de 

lim itation  au s t r ic t  nécessaire des stratégies de substitution 2 l'im p o r­

tation.

. sur le plan externe, par un recours massif 2 l'endettement 

les marchés internationaux de capitaux permettant de soutenir l 'e f  

d'investissement et par une politique d'adaptation rapide aux ceni 

des marchés extérieurs.

Ces tra its  caractéristiques sont particulièrement accentués dans 

les pays sem i-industrialisés (1 ) .

4

( 1 ) -  Encore appelés Nouveaux paye in d u str ie ls . I l s  représen ten t i  eux 
seu ls 40 Z i  50 5 des exportations g lo b a le s  des pays en voie de civeloppenen : 
importateurs de p é tro le  (70 5 s i  l'on  con sidère le s  exportations de produ its  
manu,facturé s ) . Ce groupe comprend au sens s t r i c t  : le  B r é s il ,  Hong Kong, 
la Corée, Singapour e t  Taiuan. D'autres d é fin it io n s  plus larges in c lu en t  
l ’argentine , t e  Chine, te Grèce, l'In de, l ’I s r a ë l ,  le  Portugal e t  p a r fo is
le  Mexique, le  C h ili e t  l ’Uruguay.



Aux facteurs d 'o ffre , i l  convient d 'a jo u te r l'é vo lu tio n  favorable

des facteurs de demande. En e ffe t, corne l'in d iq u e  une récente étude du 

F .N .I .  ( 1 ) ,  la  proportion des importations dans la consommation apparente 

de biens manufacturés des pays in du strie ls  s 'e s t accrue de 11 3 en 1970 à 

17 S en 1979. En p a rt ic u lie r , les importations des biens in du strie ls  de 

ces pays en provenance des P.Y.O. passaient de 1,4 S i  3,4 3 , s o it  une 

croissance moyenne annuelle de 3,13 par an sur la période.

Parallèlement, les pays en voie de développement co n stitu a it un 

débouché non négligeable aux producteurs des pays in d u strie ls . Entre 1973 

et 1980, le  taux de croissance des importations des P .Y.O . a été environ de 

6,3 3 par an en volume, or la part des pays industrie ls  dans ces importa- 

tions représente prés de 80 3 du to ta l.

Force est de constater que l'o n  assiste â une interdépendance 

économique accrue entre pays industriels et pays en voie de développement 

l  travers l'expansion du commerce international et plus particulièrement 

celui des biens manufacturés comme nous le  verrons da.is le  d é ta il.

Sur le  plan de l'an alyse , une te lle  interdépendance et son évolution 

ont servi de base â l'une  des explications possibles des re lations 

pays industriels-PVO à savoir : la  thèse d'une lia iso n  positive entre 

croissance et ouverture sur le commerce international et l 'id é e  d'un 

processus conduisant l  l'a p p lica tio n  de l'approche par étapes du principe 

de l'avantage comparatif (2 ) .  Les pays en développement se spécialisent 

dans les exportations de type lab o r-in ten sive , les pays industrie ls  en 

revanche concentrent leurs a ctivité s  sur des produits ca p ita l-in te n sive  

avec fo rte  composante en recherche technologique ; chacun des deux groupes 

abandonnant de façon évidente leur po litique de substitution î  l'im p o rta ­

tion.

( 1 )  -  Tvzde ?olieu  Deveicpmenta in  in/duatrial cou n tries. Cccaazcnnez eeper. 
1531, Ju ly .
(2 )  -  Voir i  ce  siLjeZj 3. 3ELASSA "évolution de l<z stru cture des ¿changea 
de prcduita menufacturé a entre paya in d u str ie ls  e t  peya en développement”. 
Revue Economique . Vol 32, n°4 , j u i l l e t  1932.
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un a u ra it en conséquence un cercle  vertueux des échanges Nord-Sud condui­

sant i  un nouveau partage des a c tiv ité s  sur le  plan international.

Néanmoins, les politiques déflationnistes pratiquées par certains 

pays développés risquent de remettre en cause un tel processus. On constate 

en e ffe t, une baisse très rette du volume du commerce international et 

de la  production en volume dans les pays industriels en 1980, baisse qui 

s 'e s t accentuée en 1981 (1 ) .  Oans la mesure où un tel ralentissement ne 

sera it pas d'ordre conjoncturel mais s tru c tu re l, i l  convient d 'étudier 

les répercussions q u 'i l  ne manquerait pas de produire sur les échanges 

entre P .y .O . et pays développés. Parmi les répercussions possibles, figure  

au premier rang l'im pact des politiques déflationnistes sur la demande 

d'im portation émanant s o it des pays industrie ls so it des pays en voie de 

développement. Cette partie  tra ite ra  essentiellement de ce problème. 

Auparavant, i l  nous parait nécessaire de rappeler les grandes caracté ris ­

tiques structurelles des échanges P.V.D. -  pays industrialisés sur la 

période 1973-1981.

I I . 1 -  LA STRUCTURE OU COMMERCE INTERNATIONAL DE 1973 JUSQU'A NOS JOURS :

LES PARTICULARITES DES ECHANGES NORD-SUD. (2}

Une analyse globale de l'é vo lu tio n  du commerce international en 

longue période montre d'abord que les variations dans la structure des 

échanges ont été relativement faibles si l'o n  exclut la portion croissante 

du marché dévoluê aux pays exportateurs de pétrole par rapport aux autres 

groupes. La part des pays in du strie ls  est en moyenne de 65 % et celle  des 

P.V.D. reste relativement constante i  10-11 % (3 ) .  Au sein de ce dernier 

groupe, la très fa ib le  ouverture des pays en voie de développement, les 

moins avancés est patente ; i ls  ne représentent que de 0,53 â 1 * su total 

des échanges (A ).

( 1 ) -IZ sembZc i  <xt- égard que le s  p rév is ion s  du GATT dans son rapport 1330/31 
se  so ien t r é a l is é e s .  En e f f e t , une noie récen te  de c e t  organisme r ep r is e  
par le  B u lletin  du SMI du 2S a v r i l  1332, indique, que selon, le s  prem ières  
évaluations ' le  commerce mondial des marchandises s 'e s t  c h i f f r é  â 2CCO 
m illic rd s  de d o lla rs  en 1331 ... Ce t o t a l  e s t  in fé r ie u r  de 1* au r é su lta t  
de 1333 e t  représente la  prem ière b a is s e  d'une année sur l'au tre  de la  
valeur du commerce in tern ation a l depuis 1353".
(2 ) -  l e s  stâtistC ou es u t i l i s é e s ’ , sau f in d ica tion  con tra ire , sont ces  
données en valeur'. Vans le  c a lc u l des d i f fé r en te s  proportions a f fé r e n te s  
/tv-  f in s  du commerce in ter na t io n a l, nous avons généralement esc  ‘m „es 
échanges p é tr o l ie r s .
(3 ) -  c f .  Tableau 1, Annexe s ta t is t iq u e  .
(4) Parmi ces pays figu ren t : l'A fghanistan, le  Bangladesh, la  Sépub^tque 
C en trafricain e, l ’E th iop ie, la  doute Volta, le  Mali, le  Miger, la Somalie, 
le  Soudan, le  Tchad, le' Semer..



Sur le plan conjoncturel tro is  tra its  principaux se dégagent :

• la baisse importante enregistrée dans le  commerce extérieur 

des pays industrialisés tant sur le  plan des exportations que celui 

des importations en I960,

-  la sta b ilisa tio n  des exportations des pays en voie de développement 

importateurs de pétrole.

-  la  croissance continue des importations de ces derniers pays.

La composition du comnerce international par produits (1 ) confirme 

l'hypothèse d'une re la tive  s ta b ilité  dans les échanges de 1979 è 1980, 

une fo is  écartée l'in flu e n c e  des produits p é tro lie rs . L'année 1980 est 

néanmoins marquée par une diminution importante de la part des produits 

manufacturés et par un mouvement inverse pour les produits primaires. 

Lorsque l'o n  in tro d u it la d is tin ctio n  classique entre les tro is  grands 

groupes de pays ( 2 ) ,  i l  apparaît, d'abord, que la part des pays indus* 

tr ia lis é s  n'a guère changé dans le volume total des exportations manufac­

turées, de l ’ordre de 81 ¡5 entre 1973 et 1980. En revanche, les pays en 

voie de développement importateurs de pétrole ont vu leur position s'amé­

lio re r  , leur part passant de 7 % h 9 % sur la même période.

En outre, i l  est possible de mettre en évidence la structure des 

exportations pour chaque groupe de pays (3 ) .  Une première remarque d o it 

être fa ite  : la spécialisation des pays industrialisés dans les produits 

manufacturés est beaucoup plus grande que ce lle  des P.V.O. importateurs 

de pétrole en produits primaires. Les exportations en produits manufacturés 

représente 75 % en moyenne du total pour le  premier groupe, tandis que la 

part des produits primaires pour le second ne s'élève en moyenne qu'â 52 % 

du to ta l. On peut vo ir dans cette tendance, une volonté des pays en voie 

de développement , de réduire leur dépendance vis I  vis des produits p r i ­

maires et en conséquence , d'un rééquilibrage de leur exportation en faveur 1 2 3

(1 )  -  Voir tableau 2. Annexe sta tistiq ue.
(2 )  -  Voir tableau 3. Annexe sta tistiq u e .
(3 )  -  Voir tableau 4. Annexe sta tistiq u e .
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des produits manufacturés ( la  part des produits manufacturés représente 

prés de 40 S en 1980). En revanche, on constate 1'hyper-spécialisation des 

pays exportateurs de pétrole dans la  production de produits prim aires. I l  

semble i  cet égard que les gains pétro liers n 'a ie nt pas réussi â s e rv ir  

de support au développement in d u strie l.

La mesure des interdépendances dans le  flu x  des échanges non 

pétro liers et en valeur entre pays développés et pays en voie de dévelop­

pement peut être saisie 4 deux niveaux :

-  celui de la structure des exportations d'abord (1 ) . Prés de 

80 % des exportations en provenance des pays développés vers les P.V.O. 

sont composées de produits manufacturés. Cette proportion a tte in t même

85 5 en ce qui concerne les pays exportateurs de pétrole. E lle  est nette­

ment plus forte  que ce lle  constatée dans les exportations intra-zones des 

pays développés (73 * en moyenne). On notera cependant un net ra le ntisse­

ment en 1980 en ce qui concerne les produits manufacturés. Sur le  plan 

des échanges des pays en voie de développement vers les autres groupes, 

i l  existe une tendance 4 l'accroissement de la part des produits manufac­

turés, bien que l'o n  observe comme précédemment un recul en 1980. Les 

exportations de ces pays vers les pays in d u stria lisé s , des pays tra d itio n ­

nellement exportateurs de pétro le , et des autres P.V.O. représentent 

respectivement 38 5, 57 S et 50 S du to ta l.

, »

-  Celui des orientations géographiques des exportations ensuite (2 ) .

Le premier fa it  marquant est que les pays industria lisés réalisent toujours 

plus des 2/3/ de leurs échanges commerciaux entre eux. Néanmoins, la part 

des produits manufacturés dans les exportations intra-groupes passe de 

7 5 S au début des années 70 et 67 % en 1980. Cette 1 2

(1 )  -  Voir tableau 5 -  Annexe statistique.

(2 )  -  Voir tableau 6 -  Annexe statistique.
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baisse est comblée en pa rtie  par la fo rte  augmentation des exportations 

des produits manufacturés vers les pays exportateurs de pétrole (55 en 

1973, 11 5 en 1978) et une croissance continue de c e lle -c i vers les autres 

P.V.O. (145 en 1973 , 16 5 en 1980). En conséquence, les marchés des P.V.D. 

apparaissent bien coome des substituts au ralentissement des échanges entre 

pays in d u stria lisé s . Si l 'o n  envisage maintenant les principaux débouchés 

des pays en voie de développement importateurs de pétrole , près de 65 * 

des -exportations sont réalisées avec les pays in d u strie ls . I l  convient 

néaraoins d 'in s is te r  sur le  mouvement de "balancier" qui s 'e s t produit 

dans la structure des débouchés : la part des pays in dustria lisés ne cesse 

de décroître (70 2 en 1973 -  63 5 en 1980) au p ro f it  des P .Y.D .

(Pays exportateurs de pétro le , 3,555 en 1973 -  7 5 en 1980, autres P.V.O.

13 2 en 1973, 23 2 en 1980). Cette évolution est encore plus marquée si l 'o n  

considère les exportations des produits manufacturés.

A t it r e  de conclusion, on peut résumer les principaux t r a i t  qui ont 

marqué l'é vo lu tio n  du commerce international sur les années soixante dix 

de la manière suivante (1) :

-  Malgré une baisse des échanges, et surtout de la part des produits 

manufacturés dans le to ta l, l'interdépendance entre pays développés et pays 

en voie de développement reste grande. En p a rt ic u lie r , on constate un 

report du déséquilibre structurel des balances commerciales des pays 

développés intra-zones vers les marchés des P.V.D.

( 1 ) -  Ces conclusions sent confirm ées  par la  prem ière évalu ation  du S ecréta ­
r ia t  du GATT pour l'armée 1931 dont le s  données g lo b a le s  ne sont pas encore 
d ispon ib les  :

-V a r ia t io n s  par; rapvort d l'armée 1330: 
(en 5 e t  en valeur)' Im portations

Pays induszria U sés -$
Pays membres de l'OPEP 15

Autres pays en v o ie  de développement 7

Importations
-1 
-3

-  Contributions des principaux flu x  cemnerciaux i  l'augm entation, g lo b a le
du volume du commerce des trad u its  manufacturés i  'revis le s  valeurs escrim ées  
en t r i s  constants ( ’ ) :

échangés des pays in d u str ia lis é s  en tre eux 
exportations des pays in d u str ia lis é s  vers l'CPI, 
exportations in d u str ia lis é s  vers le s  autres ?VD 
échangés des P'/D vers les  pays in d u str ia lis é s  
Zoh.cnçes des PVC entre eux

ICCAL....................

330 i s s :

20
25 45
50 C v*4 J
73
ICC

* 0 
* 2C
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-  Une tendance I  Taccroissement des produits primai>es dans le 

total des exportations avec pour conséquence, une plus grande dépendance

du ccamerce international v is  à v is  des fluctuations des marchés de matières 

premières.

-  Le développement d'une zone d'échange in tra  P.V.D . qui a permis 

à ces pays de maintenir un taux de croissance élevé de leur exportation 

malgré le ralentissement de la  croissance économique dans les pays indus­

t r ie ls .  En e ffe t, les flux  conmerciaux mutuels se sont accrus plus rapide­

ment que les exportations à destination des pays in d u strie ls .

II . .  ? . PRINCIPAUX IMPACTS DES POLITIQUES DEFIATICHISTES SUR LES 

ECHANGES ENTRE PAYS EN VOIE DE DEVELOPPEMENT ET PAYS [INDUSTRIELS.

Dans un premier temps, nous envisagerons l'im pact des politiques 

déflationnistes sur la demande des pays in d u stria lisé s . La récession enre­

gistrée dans ces pays d o it , en e ffe t, conduire à une baisse des importations 

en provenance des PVD. Dans un deuxième temps, i l  convient de te n ir compte 

des rétroactions qu’une te lle  évolution peut entraîner sur les flux d'expor­

tation des pays industrie ls ( I ) . Le profond déséouilibre de la Balance 

commerciale ainsi engendré risque d ’ entraîner en retour une mutation dans 

le comportement des pays en voie de développement.

I I .2 .1  Impact sur la demande des produits in d u stria lisé s .

A ce niveau , nous traiterons surtout de l ’ effet quantité et accesso 

rement; ¿e l ’ effet prix  (2 ) .  En outre nous lim iterons notre exposé aux deux 

grands types de canaux qui lie n t directement les politiques déflationnistes 

aux demandes extérieurs de produits : la  croissance économique et la 

balance commerciale.
( 1 )-de processus e s t  d é c r it  théoriquement par le  m u ltip lica teu r  du commerce 

in tern ation a l. ' .
(2 ) -  L'analyse de l ' e f f e t  prix  e s t  beaucoup plus d é l ic a te  tons mesure 
où le s  s ta t is t iq u e s  y.s sont раз toujours f i a b l e s  v a is  surtout, i l  corroient 
de ten ir  compte de l'év o lu tion  des taux de change . Or en la m atiire , on e s t  
gêné par le s  inportantes flu ctu ation s du D ollar 'JS sur la  période étu d iée .
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Les effets perceptibles d'une baisse de la  croissance de la  P .1.8. 

sur la demande extérieure des pays in du strie ls  peuvent être analysés :

-  au niveau de la production in d u s trie lle  d'abord. Un ralentissement 

dans ce secteur in du it une décroissance dans les niveaux d'investissement 

et lim ite  donc la  demande de produits in du strie ls  au de produits serai-' 

ouvrés Parallèlement, on assiste à une s ta b ilisa tio n  des besoins en 

matières premières.

-  au niveau de la consomnation privée. Les politiques déflationnistes 

entraînent une stagnation voire  une baisse du pouvoir d'achat des agents 

économiques qui a g it directement sur la demande de produits manufacturés.

Pour i l lu s t r e r  ces deux points, et v o ir  les conséquences q u 'i ls  

pourraient avoir sur les importations en provenance des P.V.D. , nous u t i ­

liserons successivement une optique microéconomique et une optique macro­

économique.

La première met en évidence la notion de "produits sensibles" , 

c 'e s t à dire  de produits sur lesquels risque de se concentrer une contraction 

de la demande. I l  s’a g it essentiellement des matières premières autres que 

dti pétrole, des produits se m i-fin is , les produits manufacturés, du te xti 1 e a- 

de l'habillem ent (1 ) .  Or, si l'o n  analyse, les balances commerciales et la 

composition des exportations des pays en voie de développement non expor­

tateurs de pétrole (2 ) ,  on perçoit immédiatement les implications que 

peut avoir la baisse de la demande sur ces pays. £n ce qui concerne las 

produits primaires dont la balance est excédentaire, les matières premières 

et minerais ont représenté près de 32 5 en 1979 des exportations totale? 

et ortcrû en moyenne annuelle de 12,75 % pour les premiers et de 11,53 " 

pour les seconds sur la période 1973-79. Sur le  plan d.es exportations 

de produits manufacturés (40 % du total des exportations) les taux ce 

croissance atteignent respectivement 22 % pour les produits sem i-finis , 1 2

(1 )  -  c f . Occasional Paper, n°5, o p .c it .

(2 )  -  Voir tableau 8 et 9. Annexe sta tistiq u e .
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l'habillem ent sur la même période. En conséquence, une réduction des expor­

tations sur ces produits implique un accroissement important des d é fic its  

des balances commerciales des P.V.O. , mais surtout risque de briser le 

processus de croissance des secteurs les plus dynamiques particulièrem ent 

dans les nouveaux pays in d u stria lisé s.

I l  semble néanmoins q u 'i l  so it nécessaire de nuancer cette 

appréciation suivant les zones géographiques. Une mesure indirecte des 

différences entre c e lle -c i peut être appréhendée i  p a rtir  de la structure 

des balances commerciales des pays développés v is  à vis  des principaux 

groupes de pays en voie de développement importateurs de pétrole (1 ) .  Les 

pays d'Amérique Latine et dans une moindre mesure ceux d ’Afrique sont par­

ticulièrem ent dépendants i  l'égard de la conjoncture des pays in d u s trie ls , 

tandis que ceux d 'Asie  du Sud Est ou l'Extrême Orient paraissent avoir une 

autonomie plus grande.

L'optique macroéconomique, pour analyser la valeur des importations 

(2 ) ,  t ie n t compte d'une part des é la stic ité s  de la demande d'im portation 

en valeur des pays industriels pour les différents produits et d ’autre part 

des taux de croissance des principales composantes de la demande interne 

de ces pays. Or même si les é la stic ité s  d'im portation restent constantes, 

comme cela a été le cas en 1980 malgré une baisse globale des échanges ( 3 ) ,  

une réduction des importations d o it nécessairement se produire lorsque 

les facteurs de demande diminuent ; ces derniers jouant le rô le  de m u lti­

p licateur. Dans les fa its , les principales composantes de la demande des 

pays industrialisés sont tous â la baisse (4 ) .  Par exemple, dans le  long 

terme, le  taux de croissance de la P .I .B . passe de 5 2 sur la période 

1963-73 â 2 2 sur la période 1973-1980, dans le court terme sa valeur 

diminue de 4,3 2 à 1 2 entre 1978 et 1980. Cette tendance se prolonge en 

1981, en e ffe t, d'après les études récentes du GATT ( 5 ) ,  corone en 1980, 

le produit intérieur brut (PI8) global des pays industrialisés n'a augmenté 

que de 1 2 en 1981, tandis que la croissance en volume de la production 

mondiale , est restée inférieure â 1 2.

(1 )  -  Voir tableau 10 . Annexe Statistique.
(2 )  -  Pour un exposé de la méthode. Voir 8ela BALASSA o p .c it .
(3 )  -  Le rapport du GATT : "Le commerce international en 1981-81, p.22.
(4 )  -  Voir tableau 11, Annexe statistique.
( 5 )  -  Cf. 3 u lle tin  du FMI du 26 a v ril 1982.
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Dans ces conditions on d o it s'attendre inéluctablement é une baisse 

de la demande des pays in dustria lisés vers les pays en voie de développement 

A cet égard, ies différents scénarios de développement des échanges 

fondés sur des taux de croissance plus élevés des facteurs de demande 

sont gravement remis en cause.

La seconde voie par laquelle les politiques déflationnistes 

peuvent avo ir une influence non négligeable sur la demande des pays indus­

tr ia lis é s  se situe au niveau de la volonté de restaurer les grands é q u ili­

bres économiques et particulièrement celui de la Salarce Commerciale. E lle  

conduit en p a rtic u lie r è la montée des mesuras protectionnistes. Encore 

f a u t -i l  à ce niveau distinguer deux formes de protectionnisme Lés 

mesures ta rifa ire s  d'une part et les barrières non ta rifa ire s  d 'autre  

part ( i ) .  Si les premières ont nettement été assouplies î  la suite  des 

deux grandes négociations sur les échanges m ultilatéraux (Kennedy Round, 

Tokyo Round) ( 2 ) ,  les secondes en revanche n’ont f a it  que progresser de 

manière rapide depuis quelques années. Elles conduisent a l ’exter sion 

d'un secteur q u a lifié  d'adm inistré du commerce international (3 ) .

L 'influence des mesures protectionnistes comme précédemment, peut 

se mesurer â deux niveaux :

-  en ce qui concerne la montée des barrières non ta r ifa ire s , on 

constate une influence non négligeable sur les échanges de produits 

sensibles. Les mesures protectionnistes portent principalement sur :

( 1 ) -  Ces c a r r iè r e s  non t a r i fa i r e s  peuvent prendre ¿es formes m u ltip les  : 
contingentement i e  p rodu its, d ro its  anti-dumping, lic en ce , con trô les  
"volontaires" , des exportateurs imposé, aux fou rn isseu rs, é tab lissem en t d'une 
norm alisation pour le s  produ its, c e r t i f i c a t s  d ’o r ig in e . ..
{Z)- On peut admettre que le  Kennedy Kcund s ’e s t  so ld é  par 'une réduction  

$  d ’un t ie r s  des t a r i f s  douaniers échelonnés sur cinq ans. Le Tokyo round
semble a v o ir  eu le  même e f f e t  g lo b a l, f l  fa u t  noter néanmoins une certa in e  

' discrim in ation  en tre le s  groupes de payo. La réduction moyenne des d ro its  
de douane é t a i t  d ’environ 33 Z en tre les  pays in d u str ie ls , ceux grevant 
le s  produits en provenance des Fr/D ne fu ren t rédu its  que de 25 Z.
( 3 ) -  Par secteu r adm inistré on comprend, le s  échanges qui r ésu lten t : -des  
accords de troc  b ila térau x  , -  des tran saction s in ternes des en trep r ises  
m ultinationales -ou qui sont s o m is  i  des b a rr ièr e s  non t a r i fa i r e s .
C ertaines estim ations évaluent ce secteu r  au 3 /4 /  du commerce In tern a tion a l. 
Voir i  c e  eus,et The Economise "The f i r s t  crade Lesscn", Z a v r il  1332.
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les produits agricoles, les produits prim aires, les produits serai-ouvrés 

en p a rtic u lie r l 'a c ie r ,  certains produits manufacturés (l'autom obile , 

la construction navale), le  te x t ile , l'habillem ent et les transports 

maritimes. Plus récemment, e lles ont été étendues à certains produits 

de consommation comme l'électroménager ou les appareilsaudio-visueîs 

en provenance principalement de Singapour ou de la  Corée. Dans tous les 

cas d 'application de barrières non ta rifa ire s  , on constate une baisse 

très sensible des échanges ( 1 ) .  I l  va de soi que ce sont les pays en voie 

de développement qui en sont les principales victim es.

-  Au niveau global, une autre preuve peut être apportée â ce phéno­

mène, en prenant en compte les différences de traitement entre pays indus­

t r ie ls  et pays en voie de développement. En e ffe t, l'analyse de l'im p o r­

tance re la tive  du commerce soumis à des re strictio n s  f a it  apparaître de 

façon patente, la discrim ination à l'encontre des PVO ( 2 ) .  En 1979, les 

pays de l'OCDE ne contrôlent que 24 % de leurs importations internes à la 

zone, alors que cette proportion est de 62 % en ce qui concerne les impor­

tations en provenance des PVD non producteurs de pétrole . Les données 

re latives à la CEE seraient respectivement de 20 % et 63 %. Notons que 

pour 1 'année 1974, les importations contrôlées en provenance des PVD 

ne s'é levaient q u 'i  54 % pour les pays de l'OCDE.

Pour terminer, i l  faut signaler une . forme, p a rticu liè re  de 

barrières non ta rifa ire s  qui s'apparente à des politiques de substitution 

â l'im p o rtatio n . Elle: consista . principalement dans des po* iques 

de subventions systématiques de la part des gouvernements locaux aux 

secteurs exposésâ la concurrence des nouveaux pays industria lisés (3 ) (7 ex -  

t i le s  , fibres synthétiques, S idérurgie ). 1 2 3

( 1 )  -  Cn pourra con su lter à ce su je t . L ’étude du PMI rut Les produ its sen­
s ib le s  . Occasionnai Paper na 5. Apenáis 17.
(2 )  -  SA3 Page "The rev iv a l o f  protection ism  and i t s  conseousnces f a r  Purope 
Journal o f  Carman Market Studies. Sept. 1531.
(3 )  -  Voir par exemple les  mesures p r is e s  dans le  cadre de la  CîZ.
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Sur ce plan spécifique, une conclusion s'impose : l'accroissement 

ces mesures protectionnistes et l'adoption de politiques re s tric tiv e s  

par les pays industriels dans les secteurs sensibles, auxquelles condui­

sent les mesures déflationnistes, font na ftfe  un grave danger pour les pays 

en voie de développement et en p a rtic u lie r  pour les Nouveaux pays indus­

tr ia lis é s . Elles pénalisent les pays qui avaient opté pour des stratégies 

ouvertes sur le commerce extérieur et découragent par là  même, les autres 

pays qui seraient tentés par une te lle  p o litiq ue.

Un dernier élément vient I  l'appui de la thèse d'une dégradation 

des positions des pays en voie de développement sur le marché in te rn a tio n a l, 

i l  s 'a g i t  de ré v o lu tio n  des prix  des principaux produits exportés.

Deux caractéristiques .marquent leur évolution :

-  Une fo rte  décélération des p rix  des produits exportés par les

pays développés. De 1979 1920 le taux de croissance est de 10 5, en

revanche du 1er trimestre 1980 au 1er trim estre 1981 on constate un taux 

de l'o rd re  de 2 ,5  % ( 1 } .  A p r io r i ,  cette, réduction des taux d 'in f la tio n  

l iée aux politiques déflationnistes, risque de modifier dans un sens 

favorable les termes de l'échange entre PVD et pays in d u stria lisé s.

-  Une baisse importante des prix  des produits primaires exportés 

par les pays en voie de développement ( 2 ) .  Du premier trimestre 1980 au 

premier trimestre 1981, globalement le prix a baissé de 4 % Dans ie même 

temps, on enregistre une baisse de 25 % sur les métaux non ferreux.

Ce double mouvement rend finalement très d if f ic i le  une mesure de 

l ’effet net sur les termes de l'échange. 1 2 3

(1)  -  'l'Av Oublesu 11. Annexe Szaziezique.
(2 )  -  Voir Zcâleau 14. Annexe Svctiatùrue.
(3 )  -  -loiv ïà c lecu 10 eb B . Annexe 3tcxiabiq> e.
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I I . 2.2.  Impact sur la  demande des pays en voie de développement.

Le ralentissement des exportations à destination des pays 

industrialisés ne peut être sans conséquence sur l'é vo lu tio n  des impor­

tations des PVD. Le ralentissement des exportations de ces derniers peut 

remettre en cause non seulement leur programme d'investissem ent, mais aussi 

leur po litique d'ouverture sur l ’ extérieur. I l  se ra it possible à ce niveau 

de reprendre de manière d é ta illé e  l'ensemble des conséquences d'un tel 

changement, nous nous limiterons aux points essentiels :

-  la baisse des débouchés potentiels pour les pays in du strie ls  ( 1 ) .

Le groupe des pays industria lisés représente 73 % du tota l des importations 

des pays en voie de développement importateurs de pétrole. 9 r , .

le taux de croissance des exportations vers les PVD a été en moyenne de 

15 % pour les produits semi-ouvrés et de 22 % peur les produits in d u strie ls . 

Pour des raisons évidentes de rééquilibrage de leur balance commerciale, 

les PVD pourraient lim ite r au s t r ic t  nécessaire l'im p o rtatio n  de biens 

d'équipement voire pratiquer à leur tour > le politique de substitution 

à l ’ importation dans ce domaine.

-  la baisse de la demande des autres PVD vis  à vis de nouveaux pays

in d u strie ls . Comne nous l ’avons montré , on assiste à une croissance des
»

échanges internationaux au sein mémèdu groupe des pays en voie de dévelop­

pement ; cette tendance expliquant le maintien des fo rts  taux de croissance 

des exportations dans le groupe lui-même. Cn peut se demander , peur les 

mêmes raisons que précédemment , si un tel mouvement est capable de s'auto-  

entretenir dans la mesure oü chaque pays pris individuellement lim ite  

ses programmes de développement in d u strie l.

J

( I ) -  Voir tableau 8 . Annexe sta tistiq u e .
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Cette dernière remarque nous conduit directement à la  conclusion 

de ce paragraphe concernant l'im pact des politiques déflationnistes sur 

le commerce in ternatio nal. I l  apparatt en e ffe t, q u 'e lle s  risquent de 

déclencher un processus cumulatif de régression des échanges entre les 

deux groupes de pays. On a s s is te ra it en conséquence i  la naissance d'un 

cercle vicieux des échanges internationaux. O r, une conséquence importante 

d'un te l processus se situe au niveau financier :

-  I l  n 'est pas certain que les pays en voie de développement 

puisse maintenir par l'in te rm é d ia ire  de leurs exportations le  flu x  d'entrée 

de devises dont i ls  ont besoin pour payer leurs importations et pour assurer 

le service de la dette en cours.

-  Une détérioration des résultats commerciaux qui constituaient

une garantie pour les prêts accordés sur le  marché international des capitaux, 

peut susciter une réticence des milieux financiers â assurer le  financement 

des investissements nécessaires â la croissance des pays en voie de dévelop­

pement. Cette menace est d'autant plus sérieuse que le  contexte financier 

international s 'est ,  dans le même temps, fortement dégradé. Ainsi la con­

jonction d'une accumulation ininterrompue de l'endettement auprès des banques 

privées et de taux d 'in té rê t très élevés conduit I  un service de la dette 

aux lim ites des capacités d'un nombre croissant de pays. Rien d ’ étonnant, 

dans ces conditions, è ce que les réechelonnements soient devenus un des 

soucis, sinon une a c t iv ité , majeurs des banquiers internationaux au cours 

de ces derniers mois. Or, divers chocs exogènes au système financier in te r­

national, en provenance de la sphère des relations politiques internationales, 

ne peuvent que dégrader un peu le climat de confiance pourtant indispensable 

au maintien des flux financiers internationaux vers les pays en développement 

en d if f ic u lté .
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IV -  TAUX D'INTERET, OETTE ET CROISSANCE DES PVO : LA MONTEE CES 

DIFFICULTES ET DES CONTRADICTIONS.

Les o bjectifs  et les nouvelles modalités de aise en oeuvre de la 

politique monétaire aux Etats-Unis (par réglage de la  base monétaire) 

ont eu pour conséquence une ascension générale, ponctuée d'une forte 

v o la t i l i t é ,  des taux d 'in té rê t que retrace le  tableau.- ^

Les relations d ’arbitrage à l ' in i t ia t iv e  , notamment, des grandes 

banques internationales ont coonuniquê ces mouvements des taux américains 

aux taux sur le  marché des eurodollars ; en p a rtic u lie r au LISOR ( I )  qui 

sert de base i  l ’ indexation de la plus grande part des eurocrédits â 

moyen terme contractés par les Pays en voie de développement (PVO). On 

s'en convainc aisément en consultant, de même le  ta b le a u -15 . Surtout, 

la nécessité pour nombre de Days industrialisés de défendre leur équilibre  

externe -exprimé â travers le  taux de change de leur propre monnaie par 

rapport au d o lla r - et de lu tte r  contre l ' i n f l a t i o n  ne pouvait que les 

amener à a ligner leurs taux d 'in té rê t sur ceux d ‘Outre-Atlantique. Ceci 

n'a d 'a ille u rs  pas toujours évité l ’appréciation du d o lla r dont ils  redou­

taient les conséquences sur leur facture p é tro liè re . Tout au plus, l ' i n f l a ­

tion commence-t-elle I  reculer dans le monde in d u stria lisé  ( 2 ) .

Oans ces conditions , les taux d 'in té ré t réels sont devenus p o s itifs  

l  p a rtir  de 1979 et n'ont cessé d ’augmenter depuis lo rs ,  en raison du 

maintien des taux nominaux h des niveaux élevés. C'est lâ ,  sem ble-t-il 

yne des différences majeures entre le premier et le second choc pétrolier  : 

les taux d ' in térêt  ayant été négatifs dans la plupart des pays en 1974, 

1975, 1975.
$

( 1 ) -  London In ter  3ar.k Qffered Rate. Tous d ' in té r ê t  eur le s  transactions  
entre bcnauss eur le  rarohé des eurodevises de Londres.

ou la ires  : corme la Jrar.de Bretagne avec respectivem ent 
?,3 %. D'après World F inancial Aarkets. 'Aai l i e  Z.
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De te lle s  évolutions ont des im plications considérables sur 1'amor­

tissement de la dette des PVO e t le flux net de ressources financières 

qu’ i ls  ont pu, deouis deux ans, se orocurer sur les marchés internationaux 

de capitaux. Associées aux conséquences des tendances déflationnistes 

mondiales sur leurs échanges commçrçjau* internationaux, analysées plus 

haut, e lles risquent surtout de compromettre la poursuite de l'accès ré g u lie r 

aux sources privées de capitaux d'un certain nombre d 'entre  eux dans 

les proportions requises par la poursuite de leur croissance économique 

à un taux soutenu.

Après avo ir é tabli le  constat empirique de la situation créée par 

ces taux d 'in té rê t élevés on en donnera une analyse théorique simple.

4 .1 . Les intérêts acquittés par les PVD sur leur dette extérieure

à moyen et long termes (1 ) qui étaient passés de 3.1 h 12. 3 m illia rd s

de dollars entre 1971 et 1977 ont a tte in t 24.1 m illia rd s  en 1979 pour bondir

è 45,5 m illia rd s  de d o lla rs , selon une estimation de l'OCDE, en 1981. C 'e st
15

ce que révèle le  tableau/oui montre aussi que les situations respectives 

des pays h fa ib le  revenu par tête et des 13 pays gros emprunteurs, te ls 

que les distingue la Banque Mondiale, d iffé re n t nettement. Même s i les 

premiers n’ cnt pas été éoargnés par ce mouvement, ce sont précisément 

les seconds qui ont supporté l'essen tie l de ce fardeau q u i, en tout état 

de cause, s 'a jo u ta it  (pour l'ensemble des PVD) aux 65,2 m illia rd s  de dollars  

d ’amortissement du principal en 1981 (2 ) .

I l  n 'e s t, dans ces conditions, pas surprenant que le service 

des intérêts de la dette a i t ,  pour certains gros emprunteurs, a tte in t 

des sommes comparables â celles de leurs factures pétrolières et constitue, 

â ce t i t r e  un poste crucial de leur balance des paiements courants. Plus 

précisément, l 'é q u ilib re  de cette dernière en a rriv e , pour ces pays, à

(1 )- I l  e 'a g it  , au tev'.e des dé fin izione de la 3anoue Mondiale de la 
■dette extérieure publique cu garanzie par une entité piò li-rie ;  s'g  ajoute 
pour les pay3 qui ■jzmm'xniquenv de -elles  informations, la dette exzérie'Are 
privée non. gararntie.
(2 ) -  D'après les estimazione de l'CCDF. Fr. 1571, cet orortissemenr- du ovin- 
oisal ne reorésentait eue S, S milliards de dollars ; ?£,5 en 1577 et 44 en 
:?73.
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témoigner du même degré de s e n s ib ilité  i  l'égard des variations du LI8CR 

que vis h v is  de celles du p rix  du b a ril de pétro le . Les simulations effec­

tuées par la Banque MORGAN, dont les résultats sont rapportés dans le  tableau 

17 se passent, de ce point de vue, de tout canmentaire 1 Or des taux 

d 'in té rê t im prévisibles rendent d if f ic ile s  les évaluations de re n ta b ilité  

des projets d ’ investissement et introduisent ainsi une incertitude qui a 

toutes chances d 'ê tre  préjudiciable au volume d'investissement r é a lis ê ( l ) .

Et les cours de l 'o r  no ir et de diverses autres matières premières étant 

aussi im prévisibles, la gestion de la dette publique extérieure de nombreux 

pays s'en trouve passablement compliquée (2) (3 ) .

Les phénomènes qu'on vient de re la te r sont dûs, pour une large 

p a rt, è la hausse des taux d 'in té ré t dont i l  a été f a it  état. Plus préci­

sément, le tableau 18 montre que c e lle -c i n'a épargné aucun des canaux de 

financement que s o llic ite n t  les PVO, à l'exception de l'A id e  Publique au 

Développement. Mais i l  est aussi vrai que ce flux de financement p r iv ilé g ié  

n'a pas cru â un rythme suffisant au cours des dernières années pour amortir 

l'im pact des hausses de taux d 'in té rê t sur le  service des dettes extérieures. 

Et la contrepartie de cette insuffisance de l 'a id e  publique s ’ est retrouvée 

dans le  f a it  -déjà abondamment analysé- que les PVO ont depuis dix ans; 

de plus en plus recouru aux marchés privés internationaux de capitaux pour 

combler des besoins croissants de financement externe. Or, l'indexation qui 

caractérise les eurocrédits â moyen terme -sans parler de ce lle  qui s ’attache 

par nature i  la dette $ court terme ( 4 ) -  a débouché sur une situation dans 

lauqelle une dette extérieure croissante est devenue synonyme de dette 

indexée sur les mouvements internationaux de taux d 'in té rê t. L'économie 

mondiale d'endettement dans laquelle nous nous trouvons maintenant n'en est 

que plus d i f f ic i le  à gérer, comme on le  verra plus lo in . Pour l 'in s ta n t , 

on notera à p a rtir  de l'observation du tableau 19 que les situations sont 

extrêmement diverses, entre les pays , quant au degré de se n sib ilité  de leur 

dette extérieure aux variations de taux d ’ in té rê t. Ce sont, bien sûr, les 

pays q ualifiés parfois de Nouveaux Pays Industria lisés qu i, ayant le plus

(1 )  ~ Cf. sur c e  p o in t  J.M . FéBLl ,  5. CSBSS, M. POIX : " l 'in flu en ce  de la  
v a r ia b i l i t é  des taux 'de chance e t  d ' in t é r é t  su r l e  développem ent in d u s tr ie l" .  
Q1JUDI, Viennej 10 décembre J  53q 2 3 4

(2 )  -  A t i t r e  ¿'exem ple, l e  F in an cia l Times du 25 mars 1382 rapporte  crue 
d es év a lu ation s  o p tim is tes  des resp on sab les  b r é s i l i e n s  ta b la ie n t  sur un 
s e r v ic e  d ' in t é r ê t s  de 8,7 m ill ia r d s  de d o l la r s  en 1381. Finalem ent, la  fa c tu r e  
s ' é le v a  , en f a i t  i  2 ,7  m ill ia r d s .
(3 )  -  Confrontés i  c e s  problèm es , p lu s ieu rs  pays fo n t  désorm ais a p p e l, peur  
le s  c o n s e i l l e r  en ûx m atière  , i  c e r ta in e s  Merahar.t Banks britan n iqu es .
(4 )  -  I l  a r r iv e  a u ' e l le  s o i t  tr è s  im portante, comme c ’e s t  par  exemple le  
cas peur le  V4r.ézuela.
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s o llic ité  la communauté bancaire internationale, sont aujourd'hui le  plus 

exposés aux conséquences de ces fluctuations. Ainsi le tableau 19  confirme- 

t - i l  les résultats dêjé exposés dans les tabieauxl6 et 18 .

On ne peut certes manquer de nuancer le  propos pessimiste qui 

précède par la  prise en considération de l'im pact favorable q u 'a u ra it, 

en revanche, la hausse des taux d 'in té rê t  sur les avoirs de réserve que 

certains PVO -qui se les sont, d 'a il le u r s , souvent procurés par emprunt 

sur le  marché international des capitaux- placent sous forme liq uide  auprès 

du système bancaire in ternatio nal, et en d'autres a ctifs  A court terme.

La Banque Mondiale a ainsi pu montrer q u 'i  la  f in  de 1979 plusieurs pays 

dont certains classés parmi ses 13 gros emprunteurs, contrebalançaient dans 

une certaine mesure dette et avoirs A taux indexés (Argentine, P hilippines, 

Corée du Sud) ; certains étaient mêmes bénéficiaires de la hausse des 

taux d 'in té rê t (Espagne, Colombie). C 'e st ce que révéle en tous cas le 

tableau 20. Toutefois, et pour des raisons qui seront analysées en détail 

au point 4 .3 .,  les réserves de change d'un certain nombre de pays gros 

emprunteurs ont quelque peu décru ou, du moins, stagnent depuis 1978-79. 

Ceci se ré flè te  dans l'é vo lu tio n  de leurs avoirs détenus auprès du 

système bancaire international, comme le  montre le tableau 21 oü on 

remarquera les cas du B ré s il, de l'A rg e n tin e , de la Corée du Sud et 

des Philippines.

4.2 . L 'évolution enregistrée par les intérêts payés par les PVO 

s'explique aisément en termes théoriques simples. Si l'o n  admet que les 

t3 ux d 'in té rê t nominaux intègrent fidèlement les anticipations in fla tio n ­

nistes des agents économiques , alors en peut écrire  la re la tio n  suivante :

i * r  + p* +rp* avec

i * taux d 'in té rê t nominal 

r  »  taux d ’ intérêt réel 

p : niveau des prix 

t  : temps

p* : taux d 'in f la tio n  anticipé.
P dt
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S o it à l 'in s ta n t  t  un prêt affecté d'un taux d 'in té rê t nominal 

révisable périodiquement i . .L 'in f la t io n  déprécie, on le  s a it , la valeur 

des créances et des intérêts qui s 'y  attachent. Mais si e lle  est correc­

tement anticipée, ceci se re flé te ra  dans les variations i de façon à ce 

que les intérêts perçus compensent le  créancier -â  raison des grandeurs 

p*Lt  et rp*Lt  -  pour la dépréciation de sa créance et de ses flux  d 'in ­

té rê t, respectivement. L 'e ffe t  de l 'in f la t io n ,  é travers des intérêts 

nominaux plus élevés, sur le service de la dette , équivaut â un amortisse­

ment plus rapide de la  valeur ré e lle  de la  somme prêtée. C 'e st ce que 

montre l'exemple c h iffré  du tableau 22, re la tifs  & un prêt de 100, pour 

cinq ans, amortissable en cinq remboursements égaux du principal et 

assorti d'un taux d 'in té rê t réel nul (d 'oû le taux d 'in té rê t nominal se 

confond avec le taux d 'in f la tio n  anticipé p * ).

L 'in f la t io n  a donc un e ffe t d is to rs if  vis î  v is  de l'amortissement 

de la valeur ré e lle  du prêt : plus e lle  est fo rte , plus c e lu i-c i s'accé­

lè re , et pour un taux d 'in f la tio n  donné, la durée de vie  moyenne du prêt 

réel est d'autant plus proche de son échéance à l ’origine que cette 

dernière est plus courte. I l  en résulte notamment une conséquence pour 

le  débiteur : plus l 'in f la t io n  est élevée plus i l  d o it emprunter en termes 

bruts s ’ i l  veut maintenir la constance du transfert réel net de ressources 

dont i l  bénéficie ( I ) .

On v o it immédiatement les effets néfastes des conclusions de cette 

analyse pour les Pays en Voie de Oéveloppenent. La poursuite de leurs 

plans d 'in d u s tria lis a tio n  requiert au moins le maintien des transferts 

nets de capitaux en termes ré els . Qu'en a - t - i l  été au cours de ces 

dernières années ? Le Tableau 23 f a it  le  point sur ce sujet. Reprenant 

les mêmes grands groupes de pays que le tableau 16 i l  en constitue le 

complément.

L'accroissement de la charge d 'in té rê t s 'e st conjuguée avec celui 

de l'amortissement du p rin c ip a l, quelque temps d ifféré  -pour les emprunts 

contractés au moment du premier choc p é tro lie r- par les périodes de grâce 

pour inverser 3 p a rtir  des 1979 le  mouvement de progression continue 

des transferts nets vers les " .0  qui n'avaient cessé de se développer 

de 1971 é 1973. Toutefois, les pays â fa ib le  revenu n'ont pas été touchés .

( I ) -  r-è Jx ,ana;cr*z ?v>z de vcss.zux'rss sar égal , 
diccdaséa ivrirués dz l 'znorv-isaervinz eu zvdr., 
rf-a dur l 'rnocu?3 dz la. dezzz -ixijzar.zz.

x  pvSts rcuveaux z, 
val zz dv zcicrmnz

's-jziz&nz-'’-  
23 ir.Zé -
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Mais ceci ne f a i t ,  hélas, que traduire  le  simple f a it  que ceux-ci ne

reçoivent que peu de fonds de sources privées. O r, ce sont les 
bailleurs de fonds privés qui sont en premier lie u  responsables du ren­

versement de tendance : dés 1980 leurs apports nets nouveaux aux pays 

gros emprunteurs sont pratiquement nuis. Mais la situation est incompa­

rablement plus dramatique au niveau de certains de ces pays p ris  in d i­

viduellement : ainsi le  Brésil qui s 'e s t mis dans les années soixante 

dix dans un état de dépendance croissante v is  à v is  du système financier 

international privé en subit le sévère choc en retour en 1380 lorsque 

les transferts nets in it ié s  par c e lu i-c i deviennent fortement négatifs.

Bien que l'o n  ne dispose pas des données pour 1381, i l  y a fo rt 

I  parier que le  mouvement amorcé en 1979 n'a f a it  que s 'a m p lifie r : les 

taux d 'in té rê t n ’ont point reculé. Surtout les РУС ne semblent pas être 

parvenus à accroître  sensiblement les concours obtenus sur le  marché 

international des capitaux. Ou moins,si l 'o n  en juge par cet indicateur 

-certes im parfait- que constituent les eurocrédits «  moyen terme et 

emprunts euro-obligataires recensés par la Banque Mondiale ou la Banque 

Morgan.

4 .3 . Cette réduction1 des transferts nets à destination des 

PVO (1) gros emprunteurs sur/ient précisément â un moment ou ce u x -c i, qui 

sont parmi les pays dont les taux de croissance ont été relativement fo rts  

au cours de la décennie soixante-dix, ne peuvent -toutes choses égales 

par a ille u rs  -  soutenir de tels taux que pour autant que l 'é c a rt  entre 

épargne et investissement domestiques est comblé par des apports nets 

d'épargne extérieure en montants absolus croissants.

A défaut, i ls  sont contraints de pratiquer une po litiq ue  d 'a juste  

ment pour obtenir uns.réduction de leur taux de croissance : ainsi des 

estimations du FMI révèlent que des PVO importateurs nets de pétrole et 

exportateurs de biens industrie ls  (en l'occurence des NPI type 3résil

ou Corée du Sud) ont vu le taux de croissance de leur Produit In térieur 
-  pas
(1 ) -  Zappe Ions que ne scr.-y'pvis en compte i c t le s  f in s  -"et s  d ’in v e s t is s e ­
ments d ir ec ts  . Zeus-ai qui ivaisr.z connu un poin t cas an 1974 avec 1,1 
m illiard s  de d o lla rs  é ta ien t  fortem ent rep a rt is  en 197S '1Z, ô m illia rd s  
de -dollars) e t  j  'é levaien t d 13,6 m illia rd s  de d o lla rs  en 1979. Hais leur 
r e la t iv e  in e r t ie  en courte p ériode leur in te r d it  de compenser de manière 
s ig n if ic a t iv e  les  e f f e t s  des drusm.es v aria tion s des tra n s fe r ts  nets dent 
nous venons de f a i r e  é ta t .
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Brut réel évoluer corne s u it : 1976 : 6,1 S , 1977 : 5,1 5 , 1978 : 5,2 % 
1979 : 6,5 S, 1980 : 4,7 2 , 1981 : 4,6 2. L'exemple le  plus spectaculaire 

d'ajustement étant fourni par le  B ré s il, qui a vue son taux de croissance 

réel chuter brutalement pour être  tout juste  p o s itif  en 1981.

Jusq u 'ici l'exposé a été mené sur la  base des taux d 'in té rê t  

nominaux. Or, la décélération de l 'in f la t io n  non accompagnée d'une 

réduction corré lative  de ces derniers a laissé des taux d 'in té rê ts  réels 

croissants (1 ) .  Conjugués 2 l'appréciation  généralisée du d o lla r , 

ceux-ci conduisent en f a i t  2 une ponction accrue de ressources réelles 

sur les PVO 2 travers l'amortissement de leur dette 2 l 'a id e  de leurs 

recettes nettes d ’ exportations. En e ffe t, pour les pays gros emprunteurs, 

la dette contractée vis  2 v is  du système bancaire privé est pour une large 

part lib e llé e  en d o lla rs . Une étude du Système de la Réserve Fédérale 

américaine (publiée dans le  Fédéral Reserve B u lle tin  de Septembre 1981) 

avance ainsi la proportion quatre cinquième pour les dix pays ayanc le 

plus emprunté. L'ensemble des problèmes que nous avons ju s q u 'ic i analyses 

ne s'en trouvent pas du tout modifiés quant 2 leur nature. Tout au plus 

s'en tro u ve n t-ils  accentués.

Ccmme on s a it , que la  capacité d'un pays de se rv ir les intérêts de 

sa dette, sans être contraint de s'engager dans la voie d'un endettement 

supplémentaire destiné précisément 2 les co u vrir, exige que le taux de 

croissance du PIB (en termes nominaux ou réels) so it au moins égal au 

taux d 'in té rê t (nominaux ou réels) sur cette dette, on v o it  bien dans 

quelles contradictions ces pays risquent de se trouver enfermés.

(1) -  Zncore qu’i l  soit délicaz en l'occurence, de déterminer l'in d ice de 
p ris susceptible de constituer le déflateur pertinent. On penchera tout 
de même pour l ’indice <des p ris  unitaires des exportations des ? r/D ou 
l ’indice des p ris  de gros dans les pays industria lisés. Les pays rembourser 
en e f fe t  leurs dettes d p a rtir de leurs recites  d ’exportation. Zi ils  
achètent des biens d'investissem ent dans les pays industrialisés avec 
les sem és empruntées.



Oes taux d 'in té rê t nominaux emportés vers les sonnets par >•in fla tio n  

récente, en réduisant la durée de vie ré e lle  moyenne de leur endettement,

Iss rendent de plus en plus dépendants d'un recours fréquent au marché 

international des Capitaux ( l ) .  Cette nécessité in te rv ie n t dans un contexte 

ou certains indicateurs de leur s o lid ité  économique, déjà biaisés défavo­

rablement par ces taux d 'in té rê t nominaux élevés (en p a rt ic u lie r , le  ra tio  

charge d 'intérê ts/. P IB ), vont effectivement se‘détério rer en termes 

réels si la croissance du PIB et des exportations vien t à être ra le n tie .

Oans ces conditions, les banques internationales -déjà préoccupées 

par la détérioration de leurs propres structures financières- en 

raison de l'é ro sio n  de leurs ratios de fonds propres- risquent de devenir 

beaucoup plus réticentes pour accroître leur concours à ces pays (2 ) .

C 'est le  mécanisme qui a sans doute commencé à fonctionner en L?*?G, comme 

on peut le percevoir à travers l'é vo lu t-o n  ce l ’octroi des eurocrédits 

à moyen terme : en 1973 les PVD non membres de l'OPEP avaient ainsi 

mobilisé 27 m illia rd s  de dollars  ; en 1979, 35,5 m illia rd s  de dollars  

en I960 à 24 m illia rd s  de dollars  ; en 1981 15 m illia rd s  de d o lla rs .

Et les marchés d 'obligations internationales ne démentent pas cette 

tendance dès loirs qu'on f a it  abstraction des emprunts du seul Mexique.

Or ceci ne peut à travers la réduction des taux de croissance réels 

imposés aux PVD, que creuser l 'é c a rt  avec les taux d-‘ in té rê t réels 

q u 'ils  doivent acq uitter. Si ceci nécessite peur eux de trouver alors 

des fonds supplémentaires pour payer les intérêts i l  est vraisemblable 

que les banques auront alors des raisons supplémentaires de ne pas accéder 

à ces demandes. Le processus cumulatif est alors bien en place qui inhibe 

la croissance de ces pays tant que les taux d 'in té rê t restent aussi élevés.

dz-iae estimai* ce ncvrôrs i ?S ! {'d'apvës Fir&ncial Tir.es, 4 ai L 932.
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TABLEAU 1 VENTILATION OU COMMERCE MONDIAL PAR REGION

(PART EN POURCENTAGES DES EXPORTATICNSCX) ET OES IMPOR­

TATIONS CI) MONIALES).__________________

1963 1973 1976 1978 1979 1980

Régions in dustrie lles X s» sa si S S S 3 s¥
I s<¥ sss «%5 « 4 5 87 5 6  it

i

Pays en voie de X s V U* U 1 3 i $ !
développement tra d i-

V 5,5 r.S *5 itionnelement exporta­
teur de pétrole

I 3

t

Pays en voie de X 2 2 ¥ 2 ¥
développement 
devenus récemment I V ¥ 2 2 2 2

exportateurs de 
pétrole

Autres pays 
en voie de X 1 3 19,5 l  3.5 15.5 U*

1
1 9 1

!
développement I 1 S . S l  3 I “»S :s 1

!

dont pays X ¥ ¥ ¥ V
1

Là
les moins avancés r

4 ¥ i ^
T i 1

SOURCIL : Rapport âu G.ATT. 1331. Appendice A3.

_ „ _ O COMPOSITION DU COMMERCE MONDIAL PAR PRODUITS, (pourcentages)
TABLEAU L ..

1963 1973 1976 1978 1979 1980 j

Produits primaires 3 9 3 7 *»0

dont combustible 1 0 i  : 2 9 l  7 2 9 2!»

Produits
manufacturés

3 2 s i 5 7 « 0

________

5 9

________

5 3

SOURCES : Matrice du Carneree Mendiai.
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TABLEAU 3
PART D£c GRAfCIS ZONES DANS LES EXPORTATIONS 
MOM3IALES DE PRODUITS PRIMAIRES ET DEMANUFACTURES CEN*)

Produits primaires Produits manufacturés
1973 1978 1980 1973 1978 1980

Régions
industrialisées » (  1 9  3 t 8 2 91 ai

Pays en voie de 
développement 
tradi tionnel1 ement 
exportateur de 
pétrole

1 9  3 3  3 » 1 V V

Autres pays en 
voie de dévelop­
pement

9 1 9  17 7 a 9

SOURCES : Rapport du GATT. 1331. Matrice du commerce mondial.

PART DES PRODUITS MANUFACTURES ET DES PROOUITS PRIMAIRES EXPORTES 
TABLEAU 4 DANS LES EXPORTATIONS TOTALES DE CHACUNE DES GRAM3ES ZONES C%)

Régions industrialisées P.V.D. Traditionnellement 
exportateur de pétrole

Autres P.V.O.

Années Produits
primaires

Produits
manufacturés

Produits Produits 
primaires manufacturés

Produits
primaires

Produits
manufacturés

1973 2 S 73
.ccsibus-r (tioLes)I l  I I  2 s s 3»

1978 22 7* 98 93 2 $1 bfl

1980 2 a
l

73 91 9b 2 «1 39

SOURCES : OATH. Le commerce in ternation al 1330/31. Appendice. Tableau* 2,



TABLEAU 5 STRUCTURE DES EXPORTATIONS DES PRINCIPAUX GROUPES DE PAYS PAR PRODUITS (*) +

destinations

Réglons Industria lisées

Produits prln alre s 

Produits Manufacturés

P .V.D. traditionnellem ent 
exportateur de pétrole

Produits primaires

Produits Manufacturés

Autres P.V.D.

Produits primaires

Produits Manufacturés

Réglons In dustria lisées P.V.D . traditionnellem ent exportateur 
do pétrole

Autres P.V.D.

1973 1978 1980 1973 1978 1980 1970 1978 1980

20 26 29 1 s 9 1 s 21 16 1 9

72 76 71 ta • S 61 75^1 7 9,9 76

90 69 99 66 15 57 99 97 96
«1 95 96 10 1 6 65 99 91 92

2 1 1 66 59 61 1 2 1

67 66 6 1 60 62 66 56 56 66

12 16 17 56 57 5 1 62 66 66

Part dca exportaiona selon Ica produits duna le  total dea exporta liona du paya (Voi-igine ex : la part dea 
produits manuj'aoturâu tima le  total dea exportations e fJeu  tuda par les paya industrialiuâu vara leu autre a 
P.V.D. rcprthtante 7S % iUJUHCKi! : GA Vf. Appendice tableau A SU.



TABLEAU 6
ORIENTATIONS GEOGRAPHIQUES DES EXPORTATIONS DES PRINCIPAUX GROUPES

DE DAYS p a r PRODUITS Cl DES EXPORTATIONS TOTALES).

Réglons Industrialisées P.V.D. traditionnellem ent Autres P.V.D.
exportateur de pétrole

1973 1970 1980 1973 1978 1980 1973 1978 1980

Réqions industrialisées

Produits primaires H » 7 9 7 0 2 5 s 11 11 11

Produits manufacturés 7 1 6  7 6 7 s 1 1 9 i a i s i a

Total 7 & 7 0 7 0 6 9 0 i  <« i a i s

P.V.D. tra d itio n n e l- 
ïement exportateur
de pétrole

Produits primaires s a 7 6 7 6 0,2 V V 1 9 20 2 2

Produits manufacturés 2 2 3 3 3 6 3 2 — 2 2 3 2

Total 7 7 7 S 7 6 y 1 Vs 1 9 2 0 2 2

Autres P.V.D.

Produits primaires 7 3 6 0 6 6 2 S 5 1 6 1 6 1 9

Produits manufacturés a s 6 2 S 9 6 1 0 9 2 2 2 6 2 6

Total
7 0 6 6 C3 3,5 7 7 1 • 1 9 2 3

Source : G .A .T T . Le Coniuercc International 1980/81. Appendice. Tableau A22



TABLEAU 8 IWIANCE COMMERCIALE DES PAYS EN VOIE DE DEVELOPPEMENT NON EXPORTATEUR DE PÉTROLE
PAR GRANDES CATEGORIES DE PRODUITS (MILLIARDS DE

1973 1978 1979 I960

Export Import Solde Export Import Solde Export Import Solde Export Import Solde

-Produits primaires 99,25 29,3 19,95 92,8 73,6 19,2 119,75 1 0 2 ,9 16,85 199 139,6 -9,9

Produits alimentaires 22,05 13,05 9 96,15 29,9 21,25 59,05 31,5 22,55

Matières premières 7,69 9,90 3,29 11,90 7,9 3,5 15,8 10,1 5,70

Combustibles 5,98 9,51 -3,53 23,15 36,75 -13 ,6 33,5 59,95 -20,95

Autres 8,52 2,32 6,20 12,10 6,7 7,9 16,9 6,85 9,55

-  Produits manufacturés 23,15 50,05 -26,90 63,2 121,IÔ -57 ,9 Ô77S~ 153,8 -72,2 95 106,2 -91,2

Produits semi-manufac­
turés

6,17 16 -9,83 16,5 36,75 -21,25 20,35 97,75 -27,90

Produits f in is 5,91 27,09 -21,13 20,30 69,35 -99,05 27,20 87,10 -59,90

Te x tile 9,05 3,92 0,13 7,65 7,30 0,35 9,90 9,05 0,85

Habillement 3,82 0,89 2,93 10,95 1,95 8,50 12,6 2,95 10,15

Autres biens de 
consommation 3,18 2,21 0,97 9,3 5,80 3,50 11,55 7,9 9,15

-  Commerce non classé ~ 3,90 ~ 3,55 -2 ,65 2,20 7,20 -5 ■7*735 8,70 ^ 9 ,3 5

TOTAL du commerce 6 8 ,  3 0 82,90 -19,60 158,7 201,90 -93 ,2 205,7 265,9 -59,7 295 335 -90

f-XMJHCNÜ : ¡-a aimnevou intuvmitionul un IUU(>/U 1, Tableau /122



TABLEAU 9 COMPOSITION DES EXPORTATIONS DES PAYS EN VOIE DE DEVELOPPEMENT NON EXPORTATEURS DI: PETROLE

(EN V

Produits 1973 1970 1979 1980

’rodults primaires 6«.,8 58 58,22 60,8

Produits alimentaires 32,3 28,1 26,3

Matières premières 11,3 7,1 7,7

Autres 21,2 26,5 2».

'rodults manufacturés 33,9 «.0,0 <|0 38,8

Produits seml- 
manufacturês 9 9,6 9,9

Produits f in is 8,7 12,9 13,2

Te x tile s 5,9 *t,8 69

Habillement 5,6 6,8 6,1

Autres biens de 
consommation 6,7 5,9 5,6

Autres 1,3 2,0 2,1

TOTAL 100 100 100 TOO

¡¡OUNCE : Le lumnaive In tern ation a l en 1930/81. (!ATJ‘. Tableau A88



TABLEAU 10 BALANCE COMMERCIALE DES PAYS INDUSTRIELLES AVEC LES PAYS EN VOIE DE DEVELOPPEMENT
IMPORTATEURS DE PETROLE CEN MILLIARD DE $).

Ensanble des P.V.D. Amérique Latine Asie du Sud Externe Orient Afrique
Estimportateur de Pétrole

1973 1980 1973 1980 1973 1960 J973 1980 1973 1960

Produits primaires -20 , / - ‘|8,2 -10 ,0 -2 3 ,6 -o ,9 -0 ,5 -2 ,9 -9 ,5 -7 ,0 -13 ,6

Produits manufacturés 23,7 60,«t 9,3 26,2 0,8 9,5 3/2 7,7 16,5

TOTAL 3,1 12,3 -  0,6 2,9 -0 ,6 9,0 0,3 -2 ,7 ü,b 2,3

HÜUHCE ; (¡AT1‘. CtHmarae In tern a tion a l en JlitiU-Ûl.

i



TABLEAU 11 IMPORTATIONS DES PAYS EN VOIE DE DEVELOPPEMENT IMPORTATEURS DE PETROLES PAR GROUPES
DE PRODUITS ET PAR REGIONS (EN % DES IMPORTATIONS TOTALES).

SOUHÙ'Ü GAÎV. Conmevee international en 1960-81.



TABLEAU 12 VARIATIONS DES PRINCIPALES COMPOSANTES OE LA DEMANDE DANS LES PAYS INDUSTRIALISES 
1963-1980 (VARIABLES ANNUELLES OE VOLUME EN t).

1963-73 1973-I98G 1978 1979 1980 1981 1981 IV

PNII ou PIO S 2 3,8 3,:<» 1/2 M 1/0

Consommation du secteur 
privé 5 2,50 V 3,30 1/1 1/0 1/0

lnvestissement brut en 
capital fixe 6 1,50 6 *1,50 0,50

Investissement non 
résidentiel 6 2,50 6,50 6,50 2 -0 ,5 -2/5

EüUHVES : OCDE.Comptée de la Nation dea paya de l'OCDE, vepvia dune le  Rapport Annuel de 
la b .H .I. U)U2.

TABLEAU 13 PRIX A L'EXPORTATION DES PRÛOUITS PRIMAIRES 1073-1901 (INDICE 1975 = 100)

1980 1981
1973 1977 1979 1980 Qj Q2 Q3 Q4 Qj l)2

tnsemblc* des produits 
manufacturés 72 109 192 157 15*» 157 163 160 157 (150)

SOURCE:: : bu lletin  met,nuel de ululiutiquue , ONU.



TABLEAU 1/1 •• PRIX A L EXPORTATION DES PRODUITS PRIMAIRES 1973- 1981 (. INDICE 1975 •• 100)

1973 1976 1979 i960 «1

1980

«2 «3 «4

1981

«1 q 2

Produits alimentaires 88 122 137 156 199 159 160 161 151 191

Minéraux et métaux 
non ferreux à 
l'e x clu sio n  du 
pétrole 69 109 127 151 151 198 153 151 199 150

Total des produits a s 120 139 159 155 156 162 162 159 198

Pétrole 30 117 170 295 279 293 301 306 326 326

Produits primaires 
Total 62 119 152 217 208 215 222 229 228 225



TABLEAU 15 EVOLUTION DES T/VUX D'INTERET AMERICAINS C O  ET DES TAUX SUR LES EURODOLLARS à 6 MOIS (EN t) I
00
1

Déc. 75 Djëc.76 Déc. 77 Juin  78 Déc. 78 uln 79 Sept 79 Dec.79 Jan .80 Fev.80 Nars 80 A v ril 80

TAUX AMERICAIN 5,91 9,75 6,89 7,88 10,57 9,99 11,95 13,70 13,99 15,95 18,99 13,70

TAUX DES EURODOLLARS 6,63 5,38 7,50 9,19 12,31 10,50 12,75 19,99 19,37 17,00 19,56 13,69

II II II n II U II II II II II II II II II II II II IJ II II JJ II II II
__

__
Li.

Nal 80 Ju in  80 Ju l.8 0 Août 80 Sept.80 0ct.80 Nov. 80 D6c. 80 Jan.81 Fev.81 lars 81 A vril 81

TAUX AMERICAIN 7,90 8,03 8,82 10,91 12,29 19,29 17,15 17,62 16,67 15,98 19,25 16,60

TAUX DES EURODOLLARS 10,25 9,99 10,06 12,50 13,99 19,87 16,87 16,75 16,75 16,75 19,81 17,00

Nal 81 Ju in  81 J u l .  81 Août 81 Sept 81 Oct. 81 Nov. 81 Déc. 81 Jan. 82 Fev. 82 Nars 82 A v ril 02

TAUX AMERICAIN 16,99 17,07 17,62 17,98 16,80 19,91 11,31 12,78 19,11 13,96 19,29 19,29

TAUX DES EURODOLLARS 16,99 17,25 18,68 18,56 18,06 16,00 12,62 19,81 15,0 15,06 15,99 19,87

&mroe : World F inancial Market b . Morgan Guaranty Trust Cotrqmny. Divergea liv ra iaon a .
Note (I )  Taux d ' in té r ê t  sur de a instrumenta du marché m onétaire d 3 ou 4 mois d'échéance, au tres  que le s  bona du Trésor  , en f in  

de p ériod e .



TABLEAU 16 INTERETS SUR LA DETTE A MOYEN ET LONG TERMES OES PAYS ON VOIE DE DEVELOPPEMENT

(EN MILLIARDS DE DOLLARS U*S* )

1971 1973 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981

ENSEMBLE OES PVD 
-  D*INTERETS SUR

3.1 5.2 9.0 10.1 12.3 17.2 29.1 39.1 96,5*

DETTE DE SOURCE 
TR1VEE 1.9 3.5 6.6 7.2 8.7 12.7 19.1 27.8

PAYS GROS EMPRUNTEURS(l) 
-D'INTERETS SUR DETTE

1.2 2.1 6.0 6.6 8.1 11.5 16.7 29.0

DE SOURCE PRIVEE 0.6 1.2 9.7 5.0 6.1 9.0 19.0 20.5

' PAYS A FAIBLE REVENU 
IMPORTATEURS DE PETROLEC2) 
-D'INTERETS SUR DETTE

0.9 0.5 0.6 0.6 0.7 0.9 1.0 1.2

DE SOURCE PRIVEE 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2 0.9

Source : World Debt Tables. Banque Mondiale. Wanhington , Dea. 1981.
External Debt i f  Developind Countri.ee . OCDE. Varie oat. 1981.

NiYTES ; e  ; oaleur estim ée
(1) A lgérie , Argentina, B r é s il ,  Egypte, Inde , Indonésie, Is ra ë l, Corée du Sud, Mexique, Espagne, 'Turquie, Vénésuala e t

Yougoalaoie. En 1980 loua avaien t une d e t t e  ex tér ieu re  (publique e t  p r is é e )  à moyen e t  long termes supérieure à I
J2 m illia rd s  de d o lla r s .  ^

(8) D éfin is par un nireau de PNB par t ê te  in fé r ieu r  à 870 d o lla r s  en 1970.



TABLEAU 17 : IMPACTS RESPECTIFS DES VARIATIONS DU PRIX OU BARIL DE PETROLE ET DU LIBOR SUR LA BALANCE DES PAIEMENTS 
COURANTS DE 12 PVD CO NON PRODUCTEURS DE PETROLE. PROJECTIONS POUR 1982.

BRESIL COREE DU SUD TURQUIE INDE 12 PVD

IMPORTATIONS NETTES 
DE PETROLE EN MILLIARDS 
DE DOLLARS (2 ) 8.2 6.1 3.1 5.3 35.7

INTERETS BRUTS SUR LA DETTE 
EXTERIEURE EN MILLIONS 
DE DOLLARS (2 ). 9.0 3.5 1.9 0.8 27.8

EFFET D'UNE VARIATION DE 5 1 
PAR BARIL, DU PRIX DU PETROLE 1.9 1.0 0.5 0.7 5.8

EFFET D'UNE VARIATION DU LIBOR 
DE 2 t 1.3 0.5 0.2 0.1 9.0

Зачх'че : World F inancial Марке ta . Mc>rgan Guarunty Truat C* o f  New-York. Mura 1982, p. ?.

Notes : LIBOR ; Taux d ' in té r ê t  servant de base  d 'in dexation  aux eu roaréd ite  â  moyen terme.
(1 )- Argentine, B r é s i l , C h ilie , Colombie, Corée du Sud, Côte d ' iv o ir e ,  Inde, I s r a ë l  , Taiwan, Thaïlande, Turquie. 
(21- Sur la  base d'un p r ix  moyen fin p é t r o le  ex p orté  par l'OPEP de 29-30 $ le  b a r i l  e t  d'un LIBOR à 13 %.



TABLEAU 18 EVOLUTION DES COUTS MOYENS EN INTERETS (EXPRIMES EN POURCENTAGES)

DES DIVERS TYPES DE CREDITS AUX PAYS EN VOIE DE DEVELOPPEMENTO).

1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981

DFTTE A TAUX D'INTERET FIXE 6,2 6,5 ‘1,6 6,8 6,8 5,0 5,2 5,5 5,7 6,2

CAD Aide Publique au Développement 2/5 2,5 2,** 2,6 2,6 2,2 2,3 2,2 *,9 •1,8

CAD. Crédits o ff ic ie ls  à l'exportation 6,0 6,0 6,3 6/3 6,0 6,2 6/3 6,8 7,3

CAD. Crédits privés à l'exportation _ 6,6 6,8 7,5 7,6 7,9 8/1 8/3 8,6 8,9

Concours des organisations internationales 5/2 5,5 5,5 5,6 5/5 5,6 6/2 6,2 6,6 7,3

Obligations 5,5 5,2 5,5 5,0 5,6 7,0 7/3 8,3 9,0

Autre dette privée 8,5 9,0 8,6 8,5 8,6 8,6 9,2 9,8 10,5

Aide b ila té ra le  hors CAD 2,6 2,7 2,8 3,0 3/0 3,0 3/3 6,0 6/5 5/0

DETTE A TAUX D'INTERET VARIABLE (2 ) 7,9 9,0 10,0 11,0 8/5 7,8 9,0 12,0 15,3 18,0

ENSEMBLE DE LA DETTE <«,6 5,*» 6,1 6,6 6,6 6,6 7/5 7,7 8,8 10,2

Source : Externat Debt o f  Developing Countries. OCDE Varie o a t . 1981.
Moles : e  = t*aleur estim ée, p = Valeur p ro v is o ir e , CAD = Comité d'Aida au Développement.
( J ) -  /Viteraeiitn annuels d ' in té rê ts  e t  d'au tres f in i s  exprimée en pourcentage de l'encoure de la  d e tte  au début de l'année e t  

a ju stée  pour ten ir  compte des varm tiono de taux de change.
(Z)~ Coût moyen annuel pondéré -y conprie la  mai'ge ("epread") e t  le s  aomniseione -pour le s  emprunteurs, sur la  base du L1D0II 

moyen en tre  le  1er j u i l l e t  e t  le  30 ju in , e t  d'un renouvellement sem estr ie l dee c r é d its .
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TABLEAU 19 PART DE IA DETTE a  moyen e t  long terme 

A TAUX O'INTERET VARIABLE EN 1980 EN %

PAYS % PAYS a r
.4

ARGENTINE 57,7 ICARAGUA CO 36,Q

BOLIVIE 32,1 PEROU 25,2

BRESIL 62,6 PHILIPPINES 30,1

CHILI 51,8 SOUDAN 3,7

COSTA RICA ¡+8,1 TURQUIE 23,0

JAMAÏQUE 27,5 VENEZUALA 77,9

MEXIQUE 70,6 ZAÏRE 11,6

Source . The Economist 20 mars 1332.

'loves (1). Valeur pour 1979.
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TABLEAU 20 DETTE ET AVOIR EN DEVISES ASSORTIES DES TAUX D'INTERET 
VARIABLES. FIN 1979. MILLIARDS DE DOLLARS.

Dette to ta le  (1 ) 
à taux variable

Avoir en 
devises

ARGENTINE 9/6 8/9

BRESIL 3S/0 10,2

CHILI M 2,2

COREE 9/9 5,6

ESPAGNE 11/5 23,3

TURQUIE L,2 0,8

COLOMBIE 2/8 3/8

COTE D’ IVOIRE 1/5 0,2

MAROC 2/<* 0,8

PHILIPPINES 5/** 3/7

Sottrae : rapport sur le développement dans le monde. 1981.

Sotee (1) . Dette i court terme comprise



TABLEAU 2 3  î TRANSFERTS NETS DE RESSOURCES AUX PAYS EN VOIE DE DEVELOPPEMENT (EN MILLIARDS DE DOLLARS)

Notes : (1) y compris la  d e t t e  p r iv ée  non g aran tie  d p a r t ir  de 1975. Maio on ne donnait pas la  con tribu tion  dee sources p r iv ées  
aux tr a n s fe r ts  nets r e l a t i f s  <) c e t t e  p ortion  de la  d e t t e  avant 1978.



TABLEAU 2 1  EVOLUTION DES AVOIRS DETENUS AUPRES OU SYSTEME BANCAIRE INTERNATIONAL PAR DES PVD GROS EMPRUNTEURS

(Fin des trimes ira s  en cours en m illion s  de d o lla rs )

1975 IV 1976 IV 1977 IV 1978 I 1978 IV 1979I I 1979/1* 1980 J 1980 I I  1980/7/ 1980JV 1981 I  1901 I I  1981I I I  1981 JV

ARGENTINE 2060 3138 *•335 *»**6*» *170*» 6750 7690 7525 6988 7816 6616 53**0 5576 58**0 657**

BRESIL >1061 6780 6308 7698 10716 9511 8075 5535 *•772 *i*l 18 **729 *♦26'» **156 **612 **822

MEXIQUE 5385 6600 525*1 5550 6*1*13 6571 822*1 83**3 8*19*1 7959 9*138 9**39 9125 9969 121****

COREE DU SUD 1182 2150 3030 2685 2»i96 2*175 3090 2700 2*159 33*12 3262 2813 2**93 271*1 315**

TAIWAN 1525 2330 350*1 3871 *1596 *1769 **779 *1*12*1 *♦723 •*936 *1766 <1683 5256 5581 5963

CHILI 515 718 798 1226 1638 1772 2235 259*1 3011 326*1 3372 3**<*0 3**97 3**07 3573

TURQUIE 773 5'i 5 58*1 68*1 807 917 902 103*1 1031 1111 1231 1127 1078 1251 1558

PHILIPPINES 1702 1836 1827 2116 2226 2*l*i 2 273*1 2789 3085 3050 3**97 3511 2970 3185 29****

Source . Evolution de l ' a c t iv i t é  ban caire in tern a tion a le . T rim estrie l. Banque des Réglemente Internationaux. Bâle.



TABLEAU 22 Ei-'FET DE L'INFLATION SUR LA VALEUR REELLE D'UN PRET

1 2 3 4 5

PAS D'INFLATION

MONTANT DU PRET RESTANT 
DISPONIBLE EN DEBUT OE 
PERIODE 1000 800 600 <«00 200

AMORTISSEMENT DU PRINCIPAL 200 200 200 200 200

INTERETS 0 0 0 0 0

SERVICE DE LA DETTE 200 200 200 200 200

INFLATION : 10 % L'AN

MONTANT PU PRET RESTANT 
DISPONIBLE EN DEBUT DE 
PERIODE 1000 800 600 <<00 200

AMORTISSEMENT DU PRINCIPAL 200 200 200 200 200

INTERETS 100 80 60 <40 20

SERVICE DE LA DETTE 300 280 260 200 220

Sottrae : asternal Indebtedness of Developing Countries. Oaaasional Paper 3. IMF Washingtont May 1981.
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A N N E X E

Liste des 13 pays gros emprunteurs retenus par la Banque Mondiale

ALGERIE 

ARGENTINE 

BRESIL 

COREE OU SUO 

EGYPTE

ESPAGNE

INDE

INDONESIE

ISRAEL

MEXIQUE

TURQUIE

VENEZUELA

YOUGOSLAVIE

Liste des 12 pays gros emprunteurs retenus par la  Banque Morgan

ARGENTINE

BRESIL

CHIÙ

COLOMBIE

COREE OU SUD 

COTE D'IVOIRE 

INDE 

ISRAEL

PHILIPPINES

TAIWAN

THAÏLANDE

TURQUIE

Les écarts entre les deux l istes s'expliquent par le  f a it  que la Banque Morgan 

ne re tie nt que des pays non exportateurs nets de pétrole.




