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INTRODUCTION

1. La Déclaration et le Plan d'action de Lima concernant le développement et
la coopération industriels, adoptés en 1975 par la deuxiéme Conférence générale
de 1'ONUDI (ID/CONF.3/31, chap. IV), contiennent plusieurs recommandations dans
le domaine du financement industriel, préconisant notamment, au paragraphe 61 h),
1'étude de la possibilité de créer un fonds international neutre aux fins
d'investissement dans les pays en développement. Ces textes ont &galement

jeté les bases de 1'actuel Fonds des Nations Unies pour le développement

industriel.

2. Les préparatifs de la troisiéme Conférence générale, tenue 4 New Delhi en
1980, ont comporté une analyse détaillée de la question du développement
industriell( A la Couférence, on a souiigné 1'importance du financement pour
1'industrie ainsi que la nécessité de créer des formes nouvelles de financement
pour mettre en place des actifs industriels durables. L'ONUDI a é&té invitée

a4 exécuter d'importants travaux préparatoires dans ce domaine.

3. Le secrétariat de 1'ONUDI a présenté au Conseil du développement industriel,
d sa quinziéme session, une proposition tendant & créer une banque internationale
du développement industriel. Tout en continuant & demander des rapports sur

les faits nouveaux pertinents, le Conseil a différé toute décision a4 ce sujet.

L. A la premiére Consultation sur le financement industriel, tenue & Madrid
en 1982, il a ét& établi qu'un sérieux probléme de financement extérieur se
posait pour 1'industrialisation des pays en développement et qu'il allait
s'aggraver si les conditions actuelles demeuraient inchangées. Il a é&té recom-
mandé & 1'ONUDI de continuer & étudier les problémes posés par le financement
de 1'industrie des pays en développement et, en rarticulier, d'analyser les
raisons fondamentales et les principaux mécanismes et pratiques prévalant

ctuellement qui renlent difficile 1'obtention de moyens de financement.

5. L'identification et 1'élaboration de projets dans les pays en développement
se poursuit dans le cadre du programme commun Banque mondiale/ONUDI et du
Programme de coopération de 1'Organisation en matiére d'investissements. Le
Programme vise & mobiliser le financement extérieur destiné aux projets d'inves-
tissement en nouant des contacts de toute sorte avec les investisseurs et les
institutions financiéres. Le Service de promotion des investissements a des
bureaux dens sept pays. Un répertoire des ressources financiéres offertes aux

pays en développement est publié réguliérement.




6. La présente étude passe en revue les principaux problémes qui se posent
a présent et qui se poseront dans les décennies & venir dans le domaine du
financement industriel, en vue de leur examen par la quatriéme Conférence
générale. Elle a également pour objet de fournir les éléments d'information

nécessaires pour définir le rdéie futur de 1'CNUDI dans ce domaine.

7. Le financement industriel est le champ ou interagissent problémes indus-
triels et protlémes financiers. C'est donec 14 un sujet qu'‘il n'est pas facile

de délimiter avec précision. Il posseéde, cependant, certaines caractéristiques

qui le distinguent des autres formes de financement. Elles procédent toutes

du fait fondsmental qu'un long laps de temps s'écoule avant que les investissements
industriels, notamment dans les capacités nouvelles, commencent & rapporter.

La forme la plus appropriée de financement industriei est celle qui satisfait

aux conditions (concernant les échéances, la stabilité des taux d'intérét,

le degré de protection contre les fluctuations des taux de change, le colt des

opérations, etc.) d'un remboursement & long terme.

8. Le financement industriel n'est pas limité & 1'investissement fixe. Il
faut également constituer un fonds de roulement en vue de financer le coit

des matiéres premiéres, des piéces de rechange, de la main-d'oeuvre, des travaux
en cours, etc. Le financement industriel est nécessaire non seulement pour
créer des capacités nouvelles, mais aussi pour rationaliser, entretenir et
moderniser les capacités existantes et en améliorer 1'utilisation. Chaque type
de financement appelle des modalités et conditions appropriées. Un gros effort
de rationalisation et d'amélioration des installations existantes s'impose
#tant donné la sous-utilisation générale et flagrante de la capacité dans la
vaste majorité des pays en développement, effort qui faciliterait directement
la mobilisation de nouvelles ressources car les entreprises fonctionneraient

de maniére plus efficace, accroissant leurs excédents ou réduisant leur déficit.
Cela permettrait aussi de répartir les ressources de fagon constructive au lieu

de les gaspiller sur des capacités de production inéconomiques et sous-employées.

. 9. La disponibilité ou 1l'insuffisance du financement peuvent influer sur
1'industrialisation non seulement pour ce qui concerne les opérations industrielles
. proprement dites, c'est-d-dire au niveau des projJets industriels, mais aussi au
plan des infrastructures industrielles, humaines, matérielies et technologiques
et & celui des flux financiers plus généraux destinés au développement.
S'agissant de ces derniers flux, il importe de prévoir des fonds suffisants pour

les mesures propres & faciliter 1'industrialisation




10. La présente étude traite en outre des obstacles 1iés & la contraction
actuelle ou prévue du financeasent et des mesures nécessaires pour les
surmonter. Il est fait état de la présente conjoncture internationale, de
1'expérience acquise au contact des sources existantes de financement inter-
national ainsi que des obstacles et des problémes rencontrés dans les pays

en développement. Prenant en compte le fait que l'investissement est financée
surtout par des sources internes, le présent document traite également des
problémes de financement intérieur et notamment du réle de 1'FEtat comme inter-
médiaire financier. Aprés une analyse du systéme financier international, il
passe en revue les propositions actuelles de réforme et analyse leurs impli-
cations concrétes dans le domaine du financement inuwustriel. Enfin, il examine
le réle des institutions multilatérales de financement du Sud et les possibilités
de coopération entre les banques des pays en développement en vue d'accélérer

1'industrialisation de ces pays dans les décennies & venir.

I. CONJONCTURE INTERNATIONALE ACTUELLE ET SES
CONSEQUENCES PCUR L'INDUSTRIEg/

11. La croissance de la production mondiale s'est enrayée en 1952 et le
commerce mondial a connu, pour la premiére fois depuis la deuxiéme guerre
mondiale, un recul sensible en volume et en valeur (la baisse, en valeur réelle,
a été de 6 % en 1982). Si tous les groupements de pays ont &té touchés, on a
constaté que les pays en développement étaient particuliérement wvulnérables

¢ ux effets des crises éccnomiques internationales. En 1982, le revenu réel

par habitant y a baissé pour la troisiéme année consécutive. Les compressions
budgétaires, les pénuries et une détérioration des conditicns de vie sont un
phénoméne général dans le monde en développement. L'austérité imposée aux pays
en développement, y compris aux exportateurs de pétrole, menace les progreés
accomplis en matiére de développement économique. Ces pays ont été incapables
de protéger leurs secteurs productifs des fluctuatioas des taux d'intérét

et de change. Le chdmage a progressé plus rapidement et a atteint des niveaux
beaucocp plus élevés que dans les pays développés. Gui plus est, tout cela
s'est produit le plus souvent en 1'absence du réseau prctecteur des systeémes

de sécurité sociale qui existent dans tous les pays industrialisés. Ainsi,

le chémage dans le Sud n'est pas un simple reflet de celul enregistré dans le
Nord mais il en amplifie et déforme les effets. Dans de nombreux pays en
dévelorrement, cette déformation a provoqué une aggravation des inégaiités et des

tensions sociales.
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12. Cette crise du développement dans le Sud doit &tre mise en contraste avec
les progreés et les mutations structurelles intervenus au cours des deux
décennies qui se sont achevées en 1978. Au cours de ces deux d4cennies, la
croissance économique et 1'industrialisation ont progressé rapidement et ont été
financéc~s pour ia plus grande partie par 1'épargne intérieure. En pourcentage du
produit intérieur, 1l'investissement est passé de 11 % environ dans les anndes 5C
a4 quelque 18 % dans les années 60 pour atteindre 2% % environ dans les années T70.
C'est cet accroissement de 1l'investissement qui explique la modification de la
structure &conomique de ces pays. La part des pays en développement dans la
valeur ajoutée de 1'industrie manufacturiére mondiale (VAM) est passée de 8,1 %
en 1963 d 11 % en 1982, en prix constants de 1975§Z Les fruits de ce progreés
ainsi que le progrés lui-méme sont désormais menacés; des efforts doivent &tre

faits pour prévenir une régression.

13. La banqueroute et la dislocation industrielle n'ont pas les mémes conséquences
dans les pays en développement et dans les pays développés. Deux phénomeénes se
sont produits dont les conséquences s'aggravent rapidement dans de nombreux pays

en développement. En premier lieu, dans certains pays, les avois fixes,
c'est-d-dire les installations et le matériel, risquent de se délabrer faute de
devises nécessaires pour l'achat d'éléments et de piéces de rechange. En

deuxiéme lieu, le capital de compétences que représentent les ouvriers et les
cadres peut s'amenuiser par mise au rancart, émigretion ou affectation & d'autres

emplois de 1l'économie nationale.

14, Dans quelques pays en développement, la dislocation industrielle forcée et
le remplacement de la propriété et du conirdle indigénes & vocation de service
public par des intéréts étrangers ayant parfois un caractére plus monopolistique
peuvent entraver les tentatives des pouvoirs publics pour opérer des changements
fondamentaux dans la politique d'industrialisation. Des activités telles qu’une
coopération accrue Sud-Sud, la mise en oeuvre de nouveaux accords et instruments
en vue de faciliter des opérations en association en matiére de production, de
commerce, de transfert de technologie et de formatiom, ou d'autres formes de
coopération entre pays en développement pourraient aussi &tre rendues plus
difficiles. Ainsi, la crise &conomique de 1981 et 1982 a non seulement enrayé
les progreés accomplis dans les années 60 et 7Q mais pourrait bien entrafner une
régression marquée par un recul de la capacité industrielle, des ressources de
main-d'oeuvre ainsi que par un amenuisement du contr8le e+ de 1'autonomie

intérieurs acquis au prix de grandes difficultés et de grands sacrifices dans les

années 60 et 70.




15. Les conséquences les plus rudes de la crise pour les pays en développement
se manifestent dans la sphére financiére. Entre 193C et 1982, 1'impact ds

la récession mondiale a fait chuter les cours mondiaux des produits de baSeE/
qui ont baissé de 50 % pour les graines oléagineuses et les huiles, de LO % pour
les boissons tropicales et de 30 % pour les matifres premiéres agricoles et les
minerais. De nouvelles mesures protectionnistes, s'ajoutant & 1l'affaiblissement
de ' demande, ont entravé les exportations du Sud vers le Nord et le volume

des expcrtations en provenance des pays en développement a diminué aprés avoir
progressé i un taux moyen de 3,4 % par an de 1973 & 1980, ce qui a représenté
une baisse de guelque 40 milliards de dollars en deux ans. Les paiements au
titre du service de la dette se sont accrus approximativement du méme montant.
Au lieu de contribuer a& 1l'accumulation des ressources en vue de la croissance

e* du développement futurs, les recettes d'exportation des pays en développement
sont absorbées par le service de leur dette ext@rieure. Au cours des

cing derniéres années {1978-1683), le déficit de la balance des paiements
courants de 1'ensemble des pays en développement s'est brusquement aggravé,
passant de 28,8 milliards de dollars en 1979 & 42,3 milliards en 1980 et

& 85,7 milliards en 1982. L'aide publique au développement (APD) a également
décliné en valeur réelle. La part des pays en développement dans la VAM
mondiale, qui avait progressé de 9,3 % en 1973 & 11 % en 1980, a tout au plus
stagné depuis. Alors qu'elle avait augmenté de quelque 45 % entre 1973 et 1980,
la production industrielle des pays er développement n'a pas, elle non plus,
varié depuis. La formation brute de capital en pourcentage du produit intérieur

brut (PIB) a également plafonné a 25 % environ en 1975 et 1980, contre 21 %
en 1973.

16. L'encours total de la dette des pays en développement, qui était de

250 milliards de dollars en 1976, est monté en fléche, dépassant 800 milliards
de dollars vers le milieu de 1983. Les remboursements de dettes bancaires

i moyen terme effectués par les pays en développement, qui se montaient &

21 milliards de dollars en 1977, ont dépassé Lk milliards de dollars vers 19822/
La progression spectaculaire des dettes & court terme en 1979 et 1970 a eu pour
conséquence que les pays en développement ont dd, au cours de la reule année 1982,
reconduire ou rembourser plus de 140 milliards de dollars, soit trois fois le

montant des sommes remboursées au titre de leurs dettes & moyen terme. Si 1l'on

ajoute & ce chiffre le montant des intérdts versés (60 milliards de dollars




dont 48 milliards pour les dettes 4 moyen terme), le montant total des
raiements efrectués par les pays en développement pour assurer le service

de leurs dettes a atteint 2LL milliards de dollars environ en 1982. Le

ratio ordinaire du service de la dette, c'est-a-dire le service des dettes

d4 moyen et a long terme en pourcentage des exportations, est passé de

6 % en 1977 4 24 % environ en 1982, alors que le ratio total du service de

la dette, qui comprend le service et la reconduction des dettes a court terme,
est passé de 32 % 4 quelque 60 % en 1982. Si l'on tient compte de la recon-
duction de l'endettement a court terme, le ratio du service de la dette
s'établissait en moyenne & 70 % pour les 20 princiraux débiteurs, avoisinant
100 % pour certains pays. Pour 1l'ensemble des pays les moins avancés, le
service de la dette, en pourcentage des emprunts contractés jusqu'ici, s'éléve

actuellement & 150 % environ.

17. Cette évolution a semé le doute quant a 1l'aptitude des pays en développement

4 assurer le service de leurs dettes, et il leur est plus difficile que par le
passé d'obtenir des capitaux 4 des conditions non libérales. Il est désormais

de notoriété publique que cette situation constitue une menace pour le systeme
financier international et, partant, pour l'économie mondiale dans son ensemble.
Indubitablement, la crise financiére internationale actuelle ne peut B&tre

surmontée en l'absence d'une reprise substantielle dans les pays en Jéveloppement.
I1 est toujours incertain quand cette reprise aura lieu et quelle en sera
l’ampleuré{ Bien gque des signes d'une reprise se manifestent dans les pays
développés & économie de marché, la perspective d'ensemble demeure trés

aléatoire et 1'action des pouvoirs publics continue d'étre marquée fondamentalement
au sceau de 1'austérité. La lutte contre 1l'inflation 1'emporte sur toute autre
considération dans la plupart de ces pays. Il y a également beaucoup d'incertitude
quant au point ae savoir si la reprise s'étendra aux pays en dévelopvement, et

aura les effets voulus sur leur aptitude a exporter, a4 améliorer 1l'utilisation

des capacités industrielles, a se procurer des devises, a assurer le service de
leur dette extérieure et 4 mobiliser le financement Iinternational nécessaire a

1'industrialisation et au développement.

18. Méme dans 1'hypothése d'une évolution favorable & court terme de 1'économie
mondiale, il subsistera toujours des problémes structurels a caractére plus
durable qul exigent des réformes de structure a long terme en vue de remettre le
processus de développement sur les rails et de prévenir des crises similaires a
celle qui s'est déclenchée récemment. Une reprise mondiale peut certes contribuer

i effacer les revers infligés aux pays en développement, mais elle ne saurait a
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elle seule apporter une accélération & la mesure de leurs besoins et de leurs
aspirations. Pour assurer une amélioration & long terme de la situation
financiére de ces pays, il faudra opérer des mutations de structure dans

leurs courants d'importations et d'exportations, ce qui & son tour nécessitera
des changements structurels dans la production; ceux-ci exigeront des modifi-
cations fondamentales et un développement du stock de capital qui ne peuvent

8tre réalisds que griace a 1'industrialisation.

19. Si l'on reconnait que, d'une part, les mesures nécessaires pour provoquer
une reprise économique générale dans le monde et les dispositions 4 court terme
destinées a &liminer la crise actuelle de 1'endettement constituent une condition
préalable a tout processus de croissance 4 long terme, notamment le processus
d'industrialisation, et que, d'autre part, la présente crise a gravement
compromis les objectifs d'industrialisation 4 long terme, ces diverses mesures

et dispositions relévent de la politique économique et financiere générale

plutdt que du domaine précis du financement industriel. Elles ne seront par
conséquent pas abordées dans le présent document qui portera principalement sur
les réformes de structure a long terme du financement industriel qu'il faudra
absolument mettre en oeuvre une fois relancé le processus général de crcissance,
pour atteindre les objectifs énoncés dans la Déclaration et le Plan d'action

de Lima ainsi que dans la Déclaration de New Delhi en matiére d'industrialisation

des pays en dévaloppement.

IT. LE FPINANCEMENT DE L'INDUSTRIE DANS LES PAYS EN DFVRTOPPFMENT
PROGRES, CONTRAINTES ET PERSPECTIVES

1/

A. Financement extérieur du développement industriel—

1. Prises de participation étrangéres§

20. Traditionnellement, l'apport de fonds étrangers & l'industrie manufacturiére
des pays en développement a revétu la forme de prises de participation gui
mettaient la propriété et le contrdle des entreprises entre les mains d'action-
naires étrangers. Dans nombre de pays, cette forme de financement n'est poli-
tiquement plus acceptable, soit qu'on y estime la détention par des étrangers
d'avoirs nationaux incompatible avec 1'indépendance économique et politique,

soit qu'on y considére, pour des raisons plus pragmatiques guz la orcpriété et

le contrdle ainsi détenus permettent aux propriétaires étrangers d'uccaparer

une part nettement disproportionnée des profits de 1l'entreprise.




21. La formule d2 la prise de participation est, a certains égards, mieux
adaptée aux conditions des enireprises manufacturiéres des pays en développement
que d'autres formes de financement international. Le recours a 1'emprunt
implique presque toujours la prise, au titre du service de la dette, d'enga-
gements fixes qui doivent &tre honorés, que l'entreprise ait réalisé ou non

des profits. Tous les projets sont susceptihles de voir varier leurs profits.
Les entreprises manufacturiéres des pays en développemeni sont 4 cet égard des
plus vulnérables du fait des forts écarts de la demande engendrés par des
problémes tels que les fluctuations des cours internationaux des produits de
base exportés et les risques de catastrophes naturelles, qui se répercutent

sur le pouvoir d'schat interne et les approvisionnements en facteurs essentiels
importés; théoriquement du moins, les actionnaires prennent a4 ces risques

une part tout autre que les préteurs. Le service de la dette est, dans le cas
de la participation au capital social, assorti d'une souplesse dont sont
dépourvues presque toutes les formes de préts, la rémunération des détenteurs
de parts étant, par définition, proportionnée aux bénéfices et & la capacité

de paiement des sociétés.

22. I1 n'en reste pas moins que la formule de la participation étrangére au
capital n'est pas toujours parfaitement adaptée & la capacité de paiement des
pays d'accueil. Une soci&té peut en effet dégager des bénéfices & une épogue

ou le pays lui-méme, confronté i des problémes de balance des paiements, ne

peut fournir les devises étrangeres nécessaires au versement des dividendes.

23. Les investisserents par voie de prise de participation sont aujourd'hui
souvent rlus onéreux pour le pays d'accuei’ qu'ils ne devraient 1'étre du fait
gue les investisseurs sont sensibles 4 1'augmentation des risques. Les mémes
raisons sont probablement & 1'origine de la préférence marquée par les
investisseurs pour les projets oifrant des profits extrémement rapides et de
leur réticence & 1l'égard de ceux dont les profits sont &talés sur de longues

périodes, au détriment d'un dévelcppement industriel équilivré.

24h. Il n'y a donc pas lieu de s'étonner que .a part des prises de participation
dans les flux finenciers étrangers vers les pays en uéveluppement soit en baisse.
Elle est ainsi tombée de 19 % seulement du total en 1970 4 14 % en 19812{

Pour de ncmbreux pays, cette source de financement s'est compiétement tarie.
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2. FEurocrédits

25, Les eurocrédits cartellaires sont, de toutes les formes de financement
étranger, celle qui & connu la croissance la plus rapide au cours des

années 70. Plusieurs caractéristiques se conjugent en effet pour les rendre
particuliérement attrayants aux yeux des pays en développement : contrairement
aux préts multilatéraux, tels ceux de la Banque mondiale, aux préts bilatéraux
officiels ou aux crédits & 1l'exportation, les eurocrédits peuvent &tre négociés
et mis en place rapidement ce qui peut &tre de la plus haute importance lorsque
1'activité financée s'inscrit dans un vaste projet intégré et que tout retard
peut &tre extrémement coliteux. Qui plus est, ils ne sont pas 1iés & une
obligation d'achat dans un pays donné comme le sont les crédits a 1l'exportation
et un fort pourcentage des aides bilatérales. Une plus grande souplesse est
laissée a 1'emprunteur quant a 1'affectation finale des fonds. Le volume

global des eurocrédits peut augmenter trés rapidement dans certaines circonstances.
Cette souplesse contraste nettement avec les contraintes bureaucratiques qui
s'opposent a4 de rapides modifications des courants d'aide bilatérale et peut
étre cruciale pour un pays en butte a une baisse soudaine de ses réserves de
change. Un autre avantage des eurocrédits est qu'ils peuvent &tre libellés

dans toute une série de monnaies et, depuis 1981, sous forme de droits de tirage
spéciaux (DTS), ce qui permet aux emprunteurs de diversifier la composition

de leur dette de fagon ordonnée, encore que les emprunteurs des pays en dévelop-
pement ne se soient, 4 ce jour, guére prévalu de cette faculté et qu'ils aient,

dans une proportion écrasante, souscrit leurs emprunts en dollars des Etats-Unis.

26. Le recours aux eurocrédits pour le financement de 1'industrie n'en présente
pas moins un certain nombre d'inconvénients. Les frais financiers qui s'y
attachent peuvent étre sensiblement plus élevés que ceux d'autres formes de
financement international. A des taux d'intéréts strictement commerciaux
s'ajoutent des frais et commissions divers : commission de signature, frais

de gestion, commission 4'engagement, frais de retrait, etc., la marge bancaire
entre le taux applicable et le taux LIBOR (c'est-a-dire le taux interbancaire
sur la place de Londres, qui est le taux de base pour les eurodollars peut étre
de 1'ordre de 4 4 5 points, écart qui correspond grosso modo 4 la prise en compte
du risque inhérent au pays pour la plupart des pays en développement. Les taux
d'intérét indexés sur le taux LIBOR sont de surcroitf variables, ce qui ne permet
pas réellewent de déterminer, lors de la négociaticn de 1'emprunt, la totalité
des charges incombant a l'emprunteur. Fait plus grave, ce taux lie les charges

et frais afférents au prét A une mesure d'inflation internationale n'ayant que




peu ou pas de rapport avec les activités auxquelles le crédit est destiné.

Les frais sont supérieurs & ceux des crédits i 1'exportation, et les échéances
sont sensiblement plus courtes. Un terme relativement rapproché réduit le
temps laissé & 1'inflation pour réduire la valeur réelle des remboursements,
les délais de remboursement sont souvent aussi trop courts pour que le pré:
puisse entrainer un accroissement de la production de nature & permettre les

remboursements.

27. La souplesse inhérente aux eurocrédits ne va par ailleurs pas sans
inconvénients dans la mesure ol les conditions qui s'y attachent ne sont pas
nécessairement en rapport avec la rentabilité ou la période d'amortissement

des activités auxquelles 1l'emprunteur pourra les affecter, & moins qu'il ne
s'agisse de crédits pour des projets précis. Le volume des fonds disponibles
peut de surcroit se contracter encore plus vite qu'il n'a augmenté si les
banques internationales décident, pour une raison ou une autre, de réduire

leur engagement dans un pays donné&, comme on l'a vu méme au cours

des années 70. En fait, 1'entreprise industrielle emprunteuse peut rester tout
aussi sclvable et cependant ne pouvoir obtenir ni préts nouveaux ni reconduction
de ceux qui lui ont &té consentis, si le pays d'accueil voit sa cote diminuer
sur le marché international. Etant donné de plus que les consortiums d'eurocrédits
comprennent désormais un trés grand nombre de banques de différents pays, la
renégociation des emprunts peut &tre un processus extrémement long et délicat,
dont la complexité est encore accrue par l'existence de garanties croisées de
défaut de paiement qui permettent & une petite banque relativement peu expérimentée
d'appeler tous les préts au remboursement en faisant valoir les créances privi-
légiées qu'elle détient sur les avoirs d'un pays ou d'un autre emprunteur. En
bref, du fait des frais et charges élevés qu'ils entrainent, de leurs taux
d'intérét variables, de la brieveté de leurs échéances, de leur faible fiabilité
et de leur complexité, les eurocrédits cartellaires présentent une utilité

limitée pour le financement industriel des pays en développement.

28. Pour toutes ces raisons, les eurocrédits doivent &tre considérés comme

un moyen de financement moins satisfaisant que d'autres. L'adoption de nouveaux
mécanisme3 pour le rééchelonnement des échéances et 1'étalement des risques
tenant & la devise chuisie et au pays emprunteur augmenterait sensiblement les
possibilités de recourir i cette source de fonds pour financer 1'industrie

des pays en développement.
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29. Les gouvernements des pays en développement pourraient avoir intéré: a
assumer les risques de fluctuation des taux d'intérét. Par 1'intermédiaire

de leurs banques centrales, ils disposent habituellement d'avoirs investis

sur 1l'euromarché ol les sociétés nationales empruntent. Dans cert=2ins pays,

les réserves de change, investies en majeure partie & court terme & des taux
d'intérét variables, sont en fait de loin plus importantes uwue la detie
contractée 4 des taux d'intérét variablos par les nationaux. En pareil cas,
lorsque 1'Etat a plus a gagner a la hausse, par exemple, des taux d'intéréts
sur le dollar des Etats-Unis que les emprunteurs a y perdre, il y & manifestement
de solides arguments pour que les pouvoirs publiecs prennent en charge le risque
auguel s'expose l'emprunteur. Méme dans les pays ou les réserves de change
sont inférieures au montant de la dette 4 des taux d'intérét variables. 1'Etat
aurait sans doute intérét & envisager d'assumer ce risque, gue ce soit pour

en décharger des sociétés pour qui, dans la plupart des cas, il est trop

lourd et imprévisible, parce que la croissance de 1'industrie manufacturiére
est, le cas é&chéant, une priorité nationale, ou encore parce qu'il est souvent
mieux placé pour obtenir des crédits & court terme ou utiliser ses réserves

en péricde de taux d'intéréts élevés sur les marchés internationaux.

30. En 1l'absence d‘un service public - ou d'une institution financieére
nationale - disposé & prendre en charge les risques inhérents aux fluccuations
des taux d'intérét sur le marché des changes, les sociétds qui empruntent a
1'étranger sur le marché commercial prennent de gros risques dont elles ne
peuvent mesurer la portée. Le coiit du remboursement de dettes libel’ées en

marks et en francs suisses, par exemple, a plus que doublé au cours des années 70
et, bien que les deux monnaies aient faibli au début des années 80, ce
Tl8chissement n'aurait été d'aucun réconfort pour la société tenue de rembourser,
avant la baisse, tout cu partie de ses emprunts & 1'étranger. Le taux LIBOR

a subi des variations de 1'ordre de 5 4 20 % au cours des 10 derniéres anndes.
C'est dire la nécessité d'un mécanisme international capable d'assumer la

majeure partie de ces risques.

3. Crédits a 1'exportation

31. Le volume total des crédits officiels a 1'exportation consentis en faveur
des pays en développement est de loin inférieur au volume des eurocrédits

(2,8 milliards de dollars en 1981 contre 25 milliards de dollars de préts
bancaires). Les crédits officiels et privés a l'exportation présentent un

certain nombre de caractéristiques communes, encore que le volume total de
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ces derniers soit de beaucoup plus important (10,6 milliards de doliars

en 1981). Les crédits officiels a4 1l'exportation présentent toutefois le

trés gros avantage d'étre assortis de taux d'intéré&t fixes, actuellement de
l'ordre de 10 %, variant tres légeérement suivant que le pays emprunteur

est classé ou aon dans la catégorie des pays extrémement pauvres. Le niveau
des taux et la durée des crédits oificiels a 1'exportation font 1'objet
d'accords périodiques entre les principaux pays industriels pour éviter
"toute concurrence a2xcessive". Cette procédure n'est pas sans avoir de
curieux effets : ainsi, les taux d'intéréts ne tenaient compte auparavant - et
la situation n'a guére changé - ni de la différence des taux pratiqués sur le
marché pour les diverses devises ni des variations probables de leurs parités
réciproques. De ce fait, il est arrivé que 1l'on puisse emprunter sur les
marchés commerciaux 4 des conditions plus favorables que celles consenties

aux crédits officiels & 1'exportation.

32. Tous les crédits de ce type sont, bien entendu, 1iés a 1'obligation
d'acheter dans le pays préteur ot la plupart des crédits privés sont pareillement
1iés a4 la société fournissant les marchandises. Dans les cas ol les achats de
marchandises sont motivés par une offre de crédit, 1'emprunteur -isque de payer
beaucoup plus que le prix le plus bas pratiqué sur le marché. Les cas ne
manquent pas d'emprunteurs de pays en développement qui, par suite d'offres

de crédits & l'exportation, aciétent du matériel cofiteux et inadapté.

33. Si, en revanche, 1'industriel intéressé trouve d'abord le fournisseur le
meilleur marché compte tenu de ses besoins, le crédit a4 1'exportation constitue
souvent une source utile ae financement & bon compte convenant parfaitement pour

1'achat de nombreux types de matériel.

L. Préts multilatéraux

34. Les organismes multilatéraux de financement tels que la Banque mondiale et
les banques de développement régionales (asiatique, interaméricaine, africaine
et caralbe) jouent un rdle important en mettant & la disposition de 1'industrie
des crédits dont 1l'échéance est bien plus longue que celle des emprunts pouvant
étre contractés a des conditions commerciales. Cependant, ces organismes ne
consacrent a 1'industrie qu'une petite portion de leurs ressources (entre L,3 %
pour la Banque interaméricaine de développement et prés de 30 % pour la Panque
africaine de développement, qui a récemment décidé d'allouer un milliard de

dollars spécialement aux projets industriels au cours des années 8. Au cours
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des exercices 1951 et 1982, T % seulement des préts accordés par la Banque

mondiale et 1'Association internationale de développement (IDA) &taient

destinés i 1'industrie. Méme s'il est tenu compte des crédits consentis aux

sociétés financiéres de développement, qui sont, pour la plupart, spécialisées

dans le financement de 1'industrie, cette derniére a bénéficié tout juste de

16 % des allocations totales. Moins de 38 % des nouveaux préts approuvés R
en 1983 intéressaient le secteur manufacturier auquel prés de deux tiers des

projets financés par la Société financiére internationale avaient été destinés .

- .10/
dans le passé—.

35. En matiére de préts multilatéraux, la Banque mondiale qui fournissait, au
cours des derniéres années, les deux tiers de leur montant total, joue un réle
dominant. Par ailleurs, d'autres organismes multilatéraux de prét, tels que

les banques régionales de développement, tendent, par bien des points importants,
d c'inspirer de la pratique de la Banque mondiale. Celle-ci a certes pris

depuis quelques années un certain nombre de mesures qui devraient avoir des
ef’ets bénéfiques sur les flux de capitaux vers 1'industrie des pays en
développement, tels que 1l'expansion des préts destinds a 1'énergie, 1l'octroi

de préts pour des programmes d'ajustement structurel et les accords de cofinan-
cement permettant d'augmenter la durée des préts consentis i des conditions
cormerciales et de mobiliser des ressources supplémentaires, mais quelques-uns
des faits nouveaux ont &galement des =ffets défavorables, comme par exemple
1'adoption de taux d'intérét variables et la réduction des échéances. Jusque
dans un passé récent, 1'un des principaux avantages des préts multilatéraux était
de porter 1'intérét a4 un taux fixé pour toute la durée du prét. La Banque
mondiale a récemment changé de pratique : elle applique désormais un taux
variable i ses préts, ou pius exactement a une fraction relativement faible de
chaque prét. En sci, les risques que comporte le financement par la Banque
mondiale ne s'en sont pas pour autant sensiblement accrus; mais la Banque a
commenc? a exiger le remboursement du principal en montants annueis égaux, et

le versement des intéréts afférents au solde encore a rembourser. Dans ces
conditions les paiements a effectuer au titre du service de la dette sont les .
plus élevés au cours des premiéres années d'amcrtissement du principal et

baissent par la suite, ce qui est fort désavantageux pcur 1'emprunteur. -

36. Dos échéances bien plus longues que celles des crédits pouvant &tre obtenus
a4 ues conditions commerciales sont le principal avantage des préts multilatéraux.

Quelques organismes de crédit, et surtout leurs guichets pour les préts a des




- 17 -

conditions libérales, continuent & pratiquer des &chéances trés loagues.
Certains emprunteurs ont cependant constaté que la Banque mondiale tendait

d ramener la durée de ses préts de plus de 20 ans & environ 15 ans, ce qui
est toujours avantageux, surtout pour les projets intéressant 1'industrie
manufacturiére, ol la période de récupération des investissements est bien
plus courte que pour les ouvrages d'infrastructure. Mais cette réduction

des échéances pourrait avoir des effets non négligeables, par exemple, sur
les tarifs appliqués par une centrale hydroélectrique, et augmenterait par
contrecoup les cofits de production. Conjuguée avec 1'abandon du systeme
permettant d'égaliser les versements annuels au titre du service de la dette,
cette réduction des échéance~ aurait des conséquences trés graves. Cependant,
la mise au point d'un calenr ‘er d'amortissement prévoyant des versements

4 peu prés égaux au titre du service de la dette devrai. é&tre trés simple,

méme si le taux du prét n'est pas connu d'emblée pour toute sa dqurée.

37. Un autre inconvénient des préts multilatéraux actuels, c'est la longueur
d1 temps nécessaire pour parvenir & un accord sur les conditions du prét;

ces délais s'expliquent par le fait que les préts sollicités sont destinés a
des projets et non & des programmes. Obtenir un pré&t pour un projet déterminé
exige souvent des négociations prolongées et compliquées, qui peuvent entrainer
des retards cofiteux au niveau du projet. Par ailleurs, a la différence des
emprunts & des conditions commerciales, les préts multilatéraux peuvent &tre
subordonnés & un accord sur certaines questions de principe relatives aux

plans et priorités du gouvernement du pays en développement intéressé, exigence

qui peut &tre considérée comme une ingérence non justifiée.

5. Aide bilatérale

38. Les conditions financiéres libérales dont elle est assortie sont le
principal avantage de 1'aide bilatérale et rendent celle-ci particuliérement
intéressante pour les pays emprunteurs, surtout a un moment ol ces derniers
connaissent, comme & 1'heure actuelle, de sérieux problémes en matiére de
balance des paiements et de dette étrangére. Mais ce sont précisément les
conditions libérales dont l'aide est le plus souvent assortie, qui conférent

a l'organisme négociant les conditions d'utilisation de son prét une position
d'autant plus forte que les pays emprunteurs ont un grand besoin de ces

ressources financiéres. L’‘industrie manufacturiére n's que rarement accés
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a 1'aide bilatérale, mais celle-ci influe fortement sur ses cofits, puisqu'elle
sert souvent & financer des centrales électriques, des moyens de

transport, stc.

39. Toutefois, 1'aide bilatérale reléve aussi de la politique étrangére et
économique du pays préteur. Environ SO % de 1l'aide sont considérés
officiellement comme "1iés" dans ce sens qu'ils ne peuvent &tre dépensés

que pour les exportations du pays préteur; une autre partie de 1l'aide,

dont on ignore le montant exact, est officieusement liée, dans la mesure ou
le pays préteur tente par divers moyens d'inciter le pays emprunteur a
utiliser l'aide d'une maniére qui profite & sa propre industrie. Tous les
préts consentis au titre de 1'aide tilatérale sont libellés dans la monnaie
du pays préteur, ce qui entraine d'autres frais et les délais de négociation
peuvent étre longs. Méme si elle n'est peut-é&tre pas toujours aussi bon
marché qu'elle le semble sur le papier, 1l'aide bilatérale reste souvent moins

coliteuse que la solution de recharge la moins chére qui existe.

6. Obligations internationales

LO. Une obligation internationale peut &tre définie comme une &mission
obligatoire offerte par un emprunteur sur un marché financier extérieur a
son propre pays. Lijsellées dans une monnaie autre que celle du pays ou elles
seront placées, les euro-obligations sont prises ferme par un syndicat de
garantie international qui les vend sur deux ou plusieurs marchés financiers.
Ces obligations ont été une importante source de financement extérieur pour
quelques pays en développement non exportateurs de pétrole qui, appartenant
surtout aux groupes & revenus élevés ou intermédiaires, ont représenté prés
de 93 % du montant total des capitaux levés a 1'aide d'obligations par les
pays en développement. Toutefois, le volume des emprunts contractés par les
pays en développement sur le marché obligatoire a fléchi en 1979 et 1980, la
part des pays en l1éveloppement dans le montant total tombant de 10,6 % en

1979 4 seulement 7,7 % au cours du premier semestre de l980l£(

L1. L'un des grands probtlémes que rencontrent les pays en développement non
exportateurs de pétrole accédant au marché obligatoire international tient

a ce que ces pays ne peuvent emprunter qu'a des conditions bien mcins favorables
que ne le font les emprunteurs souverains et les entreprises des pays
développés. Les échéances sont elles aussi plus courtes. Etant donné les

problémes de crédit que connaissent actuellement de nombreux pays en




développement non exportateurs de pétrole et le peu de chances de voir leur

situation s'améliorer dans 1'immédiat, la possibilité de lever, & un taux
d'intérét acceptable et pour des périodes suffisamment longues, des sommes

plus importantes sur le marché obligataire international semble assez faihle.

7. Conclusions &8 tirer des expériences acquises en ce qui concerne
les sources de financement existantes

a) La recherche générale de nouvelles formes de préts

L2. De toute &vidence, les variations de leur capacité de pai:ment ne
permettent que difficilement aux pays en développement de faire honneur a
leurs obligations fixes au ti*re du service de 1la dette afférente aux préts.
En matiére de finances internationales, les préteurs n'ont cependant pas la
possibilité de déclarer en faillite un emprunteur souverain suspendant ses
paiements et de vendre ses actifs au mieux ofrrant; ils ne peuvent que
continuer a apporter leur concours a l'emprunteur dans l'espoir de rentrer
dans leurs fonds -c'est-a-dire recouvrer leurs crédits anciens et nouveaux -
dans un avenir plus ou moins proche. Les sociétés débitrices des pays en
développement peuvent., dans certains cas, &tre acculées a la faillite par
leurs créanciers internationaux, mais cela ne résout pas les problémes que

pose la conversion du produit de la vente en monnaie étrangére.

L3. Selon un schéma quasiment universel, il s'engage alors des négociations

en vue du rééchelonnement ou du refinancement de la dette. En ce sens, on

peut dire que le dénalage entre les conditions de remboursement et la

capacité de satisfaire & ces conditions importe peu : les conditions de
remboursement sont rigides, mais de jure seulement. De facto, le rééchelonnement

et le refinancement assurent la souplesse nécessaire.

L4, Si les pays peuvent suspendre le service de leur dette et négocier ensuite
8 leur aise avec les crdanciers, on peut soutenir que la recherche de

nouvelles formes de préts pour réduire la probabilité d'une défaillance est
inutile. Mais les emprunteurs patissent réellement de la situation ou ils

se trouvent. Un débiteur défaillant éprouve de trés grandes difficultés

4 obtenir de nouveaux crédits, méme les crédits commerci.ux courants sur
lesquels repose la quasi-totalité des échanges internationaux; et les pays
n'arrivant que difficilement & assurer le service de la dette ont, presque

par définition, un besoin urgent de pr3ts internationaux supplémentaires.
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I1 semblerait donc que les emprunteurs préféreraient wr régime de financement
plus souple de jure, qui les autoriserait, en vertu de l'accord de prét
original, a réduire les paiements au titre du service de la dette lorsque

la conjoncture est mauvaise et faciliterait probzblement 1'obtention de
nouveaux emprunts en période de difficultés financiéres. A présent, des
qu'un empruriteur est en défaut, il lui est difficile, sinon impossible, de
s'assurer des concours financiers au-deld de ceux que lui offre le report

des versements a effectuer au titre du service de la dette existante. .

L5. Les préteurs ont eux aussi intérét a rechercher de nouvelles formes de
pr3t. La rendgociation des dettes fait perdre du temps, entame la réputation
du bailleur de fonds et, nécessitant 1'augmentation de la provision pour
dettes douteuses, peut aboutir 3 un amenuisement des bénéfices déclarés.

Méme si les banques internationales pergoivent une commission pour les préts
renégociés, les courants de préts nouveaux sont réduits d zéro ou tout au plus
au niveau imposé aux banques par .e Fonds monétesire Znternational (FMI). Si
1l'on arrivait effectivement & mettre au point de nouveaux instruments de
crédit, la diminution des paiements au titre du service de la dette en cas

de difficultés conjoncturelles devrait &tre compensée par 1'engagement
d'effectuer des versements plus importants au préteur lorsque la conjoncture
est favorable. Par ailleurs, la réduction du service de la dette étant
autorisée dans 1l'accord original, les vérificateurs des comptes des bangues ne
seraient pas obligés de préconiser 1l'accroissement des provisions pour dettes
douteuses imputées sur les bénéfices. Il convient de mentionner que certains
préteurs, tels que le mécanisme de financement compensatoire (FMI), et le
systéme de stabilisation des exportations STABEX (Convention de Lomé) ont des
dispositifs permettant de déterminer automatiquement si un emprunteur souverain

est en mesure d'effectuer des remboursements.

b) Financement de programmes ayant pour objet une meilleure utilisation des
capacités et 1l'appui aux ajustements structurels

L6. La rationalisation, l'entretien et une meilleure utilisation du capital
ont une grande importance pour 1'industrialisation des pays en développement.
Bien que les données disponibles soient peu homogénes, elles prouvent dans

leur ensemble que les capacités du secteur industriel des pays en aéveloppement

sont mal utiliséeslg{




47, Aussi importants que soient les fonds de roulement suffisants, toute

amélioration dans l'utilisation de la capacité dépendra largement d'un
redressement génfral de la situation économique d'ensemble rendu possible

paf 1l'expansion de la demande et i'amélioration des termes de 1'échange.

Les concours financiers en vue d'une utilisation accrue des capacités installées
ont été dans une large mesure limités au versement de subventiors directes

et aux systemes de financement des exportations, l'efficacité étant dans les
deux cas compromise par 1l'insuffisance de la demande intérieure et extérieure.
Les possibilités de financement sont toutefois médiocres. L'appui aux ajustements
structurels est un moyen d’'améliorer,a plus longue échéance, l'utilisation des
capacités. La mise en place d'une infrastructure, la diversification de
1'activité économique, l'action en faveur d'une plus grande complémentarité

des différents secteurs et 1'élimination des goulets d'étranglement dans
1'éconorie contribueront a la réalisation de cet objectif; le prét aux

programmes peut &tre 1'unedes principales formules utilisées 3 cet effet.

4L8. Permettant de soutenir financidrement toute une série de projets 1liés
entre eux ainsi que des opérations d'investissement sans lien direct avec un
projet déterminé, le financement de programmes peut assurer la souplesse et

la rapidité des versements, zméliorer les perspectives de créer les structures
nécessaires pour J]'industrialisation et aider les pays en d veloppement a
éviter les projets de grande envergure auxquels ils donnaient traditionnellement
la préférence, comme d'ailleurs de nombreux mécanismes internationaux de
financement de projets. Les systéres de financement de programmes peuvent
participer 4 la fois du financement industriel et, de maniére plus générale,
dv financement du développement, sans qu'il y ait de démercation nette entre
les deux éléments.

13/

L9. La Commission Brandt=='et aurzravant la Commission Pearsonlk{ ainsi qu'un
certain nombre de pays azppartenant au Comité mixte Banque mendiale/FMI du
développerent ont insisté tout spécialement sur la nécessité du financement

de programmes. Le prét-programme servant 3 appuyer le processus de formation
de capital et l'utilisation des capacités stimule davantage 1'expansicn que le
prét-projet. Le prét-programme permet aussi de combattre le gaspillage des
ressources affectées A des prcjets non achevés., Il convient particuliérement
aux pays dont certains secteurs ont pu étre "surdévelcppés" par le financement

de projJets. Comme le montre 1'expérience acquise en Europe au lendemain de la
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guerre, le fait de financer des projets particuliers n'est guére compatible
avec le besoin de transfert prompt et efficace des ressources. Dans le
cadre du plan Marchall, le gros des fonds était donc alloué & des programmes
ccome 1'étaient les préts que la Banque mondiunle consentait i cette époque

aux pays européens.

50. Méme si de puissants arguments militent en faveur du financement accru

de prograrmes dans les pays en développement, il existe sussi des arguments

bien connus qui s'y opposent. On redoute que le financement de programmes
encourage le gaspillage, que des cr3dits soient utilisés pour des dépenses

de consommation ou des dépenses militaires au lieu de servir aux investis-
sements, =tc. En fait, ces arguments sont souvent identiques 3 ceux mis en avant
contre 1'cctroi de préts par des banques commerriales. En plus, les investisseurs
ont, dars le passé, donné la préférence au financement de projets, estimant
qu'ils pouvaient aussi exercer un certain contrdle sur l'utilisation finale de

leurs fonds, et de faire respecter certaines conditions imposées.

51. Dans 1l'état actuel des choses, la nécessité du financement de programmes

est largement admise, comme le montrent les discussions et propositions de la
.. 1 .. e oA . -

Commicsion Brandt—l{ ainsi que 1'intérét de la Banque mondiale pour les préts

destinés aux ajustements structurels.

c) Les formes de financement 4 la disposition de 1'industrie sont-elles
suffisantes 7

52. Parmi les sources de financement dont il a 2t€ question plus haut, les
eurocrédits ne conviennent gusre & 1'industrie et on peut s'attendre & un
fléchissement de leur montant. Les inconvénients et l'attrait de moins en
moins grand des prises de participation ont déja été menticnnés. Malgré leur
utilité, les préts multilatéraux et les crddits & 1l'exportation sont d'une
ampleur trop restreinte. L'aide biiatérale est trés réduite. La nécessité
de mettre au point de nouvelles formes de financement pour réduire 1'dcart

entre les exigences des bailleurs des fonds potentiels et les besoins des

bénéficiaires est donc nettement ressentie.

53. 11 convient de signaler que quelques organismes multila*érsux prcposent
déja des prises de participation au capital social, comme la Société financidre

internationale (SFI), la Commonwealth Development Corporation (CDC) et certains

établissements islamiques et arabes (tels que la Banque de développement

islamique et Je Fond koweltien). Si cette formule apporte une solution
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partielle au probléme considéré, elle implique des prises de participation
classiques ol les droits de propriété et de participation & la gestion
reconnus a tous les actionnaires sont détenus par la Société financiére

internationale ou la Commcnwealth Development Corporation. Ce qu'il faut,

c'est une forme de financement s'apparentant par sa souplesse en matiére de
service de la dette & la prise de participation et par 1'oxistence de
relations directes entre préteur et emprunteur au prét consernti par une

banque commerciale.

B. Expérience des institutions nationales de financement
en matiére de financement industriel

S5h. Les institutions de financement signalent souvent combien il est difficile
de susciter des projets bancables. Les activités du service dz promoticn des
investissements ds 1'ONUDI, ainsi que celles qui ont trait aux études de faisa-
bilité, visent, dans une large mesure, & encourager 1'élaboration de projets
susceptibles d'étre financés par des institutions internationales. Les
participants de la premiére Consultation sur le financement industriel, en

rarticulier les pays industrialicés a &conomie de marché, ont nettement

souligné gque ce type d'activités &tait nécessaire.

55. Les points de vue qui veulent, 1'un que les apports de capitaux a
1'industrie soient insuffisants, l'autre que le nombre le projets bancables
soit trop restreint, ne sont pas incompatibles. La contradiction apparente

peut s'expliquer ainsi

a) La doctrine des organismes de financement ne tient pas compte des
objectifs globaux d'industrialisation i long terme, tel que
l'objectif de Lima. Par définition, ces objectifs ne peuvent pas
étre atteints si les tendances actuelles se poursuivent ou si 1l'on
conserve le cadre financier actuel fondé sur des apports de capitaux
fournis par e Nord au Sud cu transitant par le Nord & des conditions

et sous des formes analogues a celles qui ont été examinées plus haut;

b) Les bons projets sont, par définition, ceux qui satisfont aux exigences
actuelles, compte tenu des taux d'intérét pratiqués, des échéances
et autres conditions de prét. S5i lec modalités ne sont pas adaptées
aux besoins des pays en développement en matiére d'industrialisation,
comme c'est souvent le cas, le nombre de hons projets sersa

effectivement trés limité;




- 24 -

C) Les bLons projeis potentiels existent peurn-&tre mais, n'étant pas
suffisamment reconnus ni encouragés, ils n'atteindront jamais le

stade du financement.

56. Au cours de la troisiéme Conférence des banques des pays en développement,
tenue & Ljubljana du 6 au 8 juillet 1983, 1'ONUDI a réalisé une retite enquéte
concernant les opinions de quelques banquiers des pays en développemer:. les
résultats montrent que daus les pays en développement, les banguiers
considérent souvent le financement comme un probléme majeur povr 1'industriali-
sation de leur pays*. Le manque de resscurces suffisantes, 1'absence de
sécurité pour les emprunts et 1l'insuffisance de la capacité d'absorption
semblent constituer des obstacles particuliérement sérieux & un financement
industriel efficace. Il en existe bien entendu encore d'autres, notamment
1l'absence de bons projets. Ceux-ci sont scuvent définis par les banquiers
comme répondant a certains critéres financiers. La valeur de ces derniers peut

€tre mise en doute, étant donné que la rentabilité est différente selon qu'il

bt

s'agit du secteur public ou priv I1 est donc urgent de procéder a un examen

approfondi des critéres permettant de reconnaitre un bon projet, ce qui
contribuerait utilement & éclaircir la relation entre 1'existence de projets
satisfaisants et le financement industriel. Les risques propres au pays en

question devraient avoir une influence importante sur cette relation.

*
Les réponses émanaient de banquiers des pays suivants : Chine, Ethiopie,

Jamalque, Mali, Malte, Nigéria, Sierra Leone et Yougoslavie. A une exception
prés, tous ont déclaré que le financement posait un probléme réel et entravait
1l'industrialisetion. Le manque de ressonrces suffisantes a été cité comme le
principal obstacle & un financement industriel efficace, suivi en deuxiéme
position par 1'absence de garanties pour les emprunts et le manque de

capacité d'absorption. Trois banquiers ont imputé le manque de dynamisme
principalement 4 1'absence de bons projets. Il est intéressant de noter

que ce n'ect pas l'absence de projets en général mais leur qualité qui a

€té mise er cause. Priés de définir ce qui rendait un projet satisfaisant,
six des barquiers interrogés ont répondu qu'il devait respecter des critéres
financiers. Il a aussi été avancé qu'un bon projet était celui qui encourageait
les exportztions, était conforme aux plans de développement du pays, répondait
aux besoins fondamentaux de la population, créait des emplois ou était proposé
par des promoteurs compétents.




57T. Le premier des deux rvrobleémes soulignés par les institutions nationales

de financement, c'est-d-dire le manque de capitaux, est traité ci-aprés. En

ce qui concerne le seccnd probléme, a savoir 1'absence de bons projets, il

faut noter ici gu'une amélioration des mécanismes d'élaboration et de promotion
des projets rroduirait des résultats immédiats. On nc dira jamais assez
1'importance d'une approche systématique de ces problémes, calquée sur les

stratégies nationales de développement et d'industrialisation.

C. L'optique "macro-&conomigque"

58. Les objectifs internationaux a4 long terme pour 1'industrialisation des
pays en développement sont définis dans la Déclaration et le Plan d'action

de Lima concernant le développement et la coopératior industriels et dans la
Déclaration et le Plan d'action de New Delhi concernant 1'industrizlisation
des pays en développrement et la coopération internationzle en vue du déveloo-
pement industriel de ces pays, gui demandent que des efforts soient déployés
pour accroitre les apports de capitaux extérieurs 4 1'industrie des pays en

développement.

59. Pour atteindre 1l'objectif de Lima, la tendance actuelle des taux de
croissance du PIB, de la production industrielle et de 1'investissement. dans
les pays en développement devra s'accélérer considérablement. L'ONUDI a
estimé, dans un autre document, cue 1'irrestissement dans le secteur manu-—
facturier doit passer d'un niveau annuel de 56 milliards de dollars des
Etats-Unis en 1980 a quelque 130 milliards de dollars en 1990 pour atteirdre
293 4 415 milliards de dollars er 1'an 2000 (aux prix de lQYS)lé{ Les apports
de capitaux extérieurs nécessaires se chiffreraient donec 4 52 milliards de
dollars des Ftets-Unis en 1990 et entre 117 et 166 milliards en 1'an 2000,
contre 20 milliards en 198C. Le total des investissements dans le secteur
manufacturier et des apports de capitaux extérieurs pour les deux décennies

1980 a2 2000 sont estimés ainsi

Investissements dans 1'industrie  Apports de capitaux 4 1'irdustrie
Période manufacturiere manufacturiére

(en milliards de dollars, aux prix de 1975)

1981-1990 916 351

1981 -2000 3 266 1 291
(Chiffres moyens)
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L'investissement annuel dans 1'industrie manufacturiére devrait donc
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de 1975 et peut-&tre jusqu'a 6,7 % (forte croissance) du PIB en 1'an 2Q0Q.
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Cela constitue un accroissement considérable par rapport au taux de 1980

(4,7 %). Ces estimations prov.ennent des taux de croissance calculés &

partir du moddle LIDO (objectif de Lima en matidre de développement industriel),
établi par 1'ONUDI, complétés par des données provenant de la base de données

de 1'ONUDI*. D'autres estimations de l'investissement nécessaire dans le
secteur manufacturier pour tenter d'atteindre 1l'objectif de Lima sont encore
plus élevésll{ Les investissements nécessaires étant d'une telle ampleur,

on peut se demander si des fonds suffisants seront disponibles aux conditions

appropriées.

60. 11 est a noter que les chiffres cités plus haut supposent une part
d'investissenent intérieur de 1'ordre de 60 %. La disponibilité de fonds
nationaux dépendra de 1'aptitude des pouvoirs publics a &tablir 1'équilitre
nécessaire entre 1ls consommation ec 1'épargne — par une politique économique
nationale - et de celle des systémes de financement natiopaux & investir
cette épargne dans le secteur manufacturier. Ce dernier probleme est traité

au chapitre III ci-aprés.

61. Ii est en fait possible d'établir de nombreux scénarios différents pour
l'avenir dans ce domaine et dans d'autres. La plupart des projections et des
estimations indiquent toutefois que le montant total des capitaux disponibles
sur les marchés monétaires et financiers, au moins pour la prochaine décennie et
probablement jusqu'a 1'an 2000, ne constituera pas, d'un point de vue purement

technique, un obstacle 4 1'industrialisation des pays en développement.

62. Les capitaux disponibles sur les marchés financiers internationaux qui
étaient de 159 milliards de dollars en 1977 ont atteint quelque 340 milliards
en 1981. Cet accroissement provient, pour 1l'essentiel, de capitaux privés
placés par 1l'intermédiaire du systéme bancaire et du marché obligataire. La
majeure partie des capitaux transitant par les marchés internationaux est allée

aux pays industiialisés, la part des pays en développement non exportateurs de

16/

pétrole étant d'environ LQ #—

*
Pour des raicons techniques, toutes ces eatimations sont exprimées en

prix de 1975. Aux prix de 1983, ces sommes seraient au moins doublées. Ces
chiffres reposent sur une croissance annuelle de la valeur ajoutée manufacturiére
de 2,5 & 3,9 % daas les pays industriels entre 1981 et 20)0. Le taux de
croissance correspondant nécessaire pour que 1'ensemble des pays en développement
atteignent 1'objectif de Lima serait de 7,2 & 85,4 %. L'objectif de Lima prévoit
une part relative et peut donc &tre atteint avec diverses combinaisons de taux

de croissance. Les estimations données ici ne sont valables que pour les taux

de croissance indiqués.
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63. Le contraste est encore plus net daas le cas des mouvements non officiels
de capitaux. C'est ainsi gque dans cette catégorie, qui représentait quelque
85 % de 1'ensemble des flux financiers pendant la période considérée, les

pays industrialisés ont fourni entre 50 et 60 % de 1'ensemble des capitaux
prétés, tandis que la part des pays en développement non exportateurs de
pétrole se situait entre 23 et 24 %. A la méme période, 1'APD n'a progressé
que légérement, passant de £2 milliards de dollars en 1977 & 37 milliards en
l981l§{ L'investissement étranger direct n'a représenté qu'une faible part

du flux net de capitaux au bénéfice des pays en développement en 1970. Par la

suite, i1 a progressé moins rapidement que les autres formes de flux financiers

internationaux.

64. En tout état de cause, si les tendances précédentes se maintiennent au
cours de la période 1981-2000, environ 50 % seulemcnt des apports en capitaux
extérieurs nécessaires dans le secteur manufacturier pour atteindre 1'cgbjectif
de Lima seront réunis, ce qui signifiera un déficit de quelque 650 milliards

de decllars. Selon les estimations de 1'ONUDI, si ces tendances se maintiennent,
la situation se détériorera progressivement. Les apports financiers étrangers
investis annuellement dans le secteur manufacturier des pays en développement

-~

se morteront 3 environ 50 milliards de dollars & la fin du siécle, équivalent

18/

d un tiers seulement des besoins correspondant & l'objectif de Lima=—.

65. Le fait que, malgré 1'existence de capitaux suffisants sur le marché
financier international, les apports de capitaux a 1'industrie des pays

en dévelcppement soient trés insuffisants tient principalement aux iwperfections
du systéme financier international. Deux points présentent une importance

particuliére.

66. Premiérement, les institutions financiéres multilatérales existantes
acheminent en fait des sommes plutdt faibles directemer%: du marché international
vers 1'industrie des pays en développement (le total cumulé des préts consentis
d 1'industrie par la Banque mondiale et 1'IDA s'élevait 4 7,1 milliards de
dollars en juin 1982, somme & laquelle il faut ajouter les capitaux qui
parviennent indirectement au secteur industriel par 1'intermédiaire de préts
accordés a des sociétés de financement du développement). Normalement, leurs
activités s'exercent gréce a des dons accordés par certains pays ou & des
emprunts contractés sur les marchés financiers nationaux ou internstionaux et
extrémement 1imités du fait de la structure du capital de ces institutions.

A présent, environ 18 % seulement des ressources de la Banque mondiele/IDA

sont destinés a 1'industrie.
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67. Deuxiémement, l'essentiel des fonds destinés au financement du secteur
industriel des pays en développement a été jusqu'a présent distribué par des
organismes de crédit & 1'exportatior et des banques commerciales. Ce
recyclage semble toutefois moins favorable & 1l'industrialisation des pays en
développement qu'on ne le suppose généralementlé{ Les conditions fixées

par les banques commerciales pour l'octroi des préts et la répartition de ces
derniers entre les pays ou les secteurs ne sont pas toujours des plus
favorables. Les banques cormerciales ont concentré leurs préts aux pays en
développement sur un petit nombre de pays, principalement & rev nu moyen ou
relativement élevé. Ainsi, la plupart des pays en d8veloppement, soit n'ont
pu satisfaire leurs besoins financiers par des emprunts auprés des banques
commerciales, soit ont d4 accepter des conditions qui ne font qu'aggraver
leurs difficultés financiéres. Sur le total des préts commerciaux octroyés
aux pays eun développement entre 1973 et 1978 - qui s'élevait & prés de

100 williards de dollars - 13,8 milliards de dollars seulement, soit 1k %, l

sont allés directement au secteur industriel.

68. 11 est désormais manifeste que, en raison de 1l'endettement extrémement {
lourd des pays en développement (envircn 800 milliards de dollars, dont

approximativement 325 milliards sous forme de préts a moyen terme contractés

auprés des banques commerciales) et du service de la dette trés &levé qul en

résulte (atteignant dans certains cas presque 100 % des recettes courantes

si 1'on tient compte des préts a court terme reconduits), les banques sont de

moins en moins disposées a s'engager davantage dans les pays en développement.

D. Conclusions

69. L'examen ci-dessus montre clairement gque

a) I1 y a actuellement peu de possibilités de financer une amélioration
de la capacité d'utilisation de 1'industrie et il faut, d'urgence,
mettre au point de nouveaux mécanismes pour financer leg programmes

d'ajustement structurel.

b) Il est de toute évidence nécessaire d'améliorer et de renforcer le .
processus d'identification, d'élatoration et dc promotion des projets.

¢) Une analyse tant micro-économique que macro-éconoinique de la situation
montre que les capitaux disponibles a des conditions satisfaisantes
pour 1l'industrie sont insuffisantes & court terme et complétement ina-

déquats a4 long terme pour permettre aux pays en développement

d'atteindre leurs rvlectifs d'industrialisatian.
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III. LE ROLE DU FINANCEMENT INTERLEUKR DANS LE DEVELOPPEMENL INDUSTRIEL

A. Probleémes st perspectives

70. Bien que le financement extérieur de type internmational joue un rdle

essentiel dans 1'industrialisation en comblant 1'écart entre 1'épargne

intérieure brute et les bescins en matiére de formation intérieure brute de

. capital, qu'il soit indispensable & l'obtention d'une grande partie des
machines, du savoir-faire ainsi que des produits intermédiaires et matiéres
premiéres requis, et que son importance soit treés supérieure & ce que sa part
dans le financement de 1'industrialisation laisserait supposer®, il n'en
demeure pas moins que, pour 1l'essentiel, les ressources nécessaires au finan-
cement de 1'industrie doivent &tre - et sont effectivement - mobilisées,
transformées et réparties a 1'échelon national et qu'une part importante des
apports en main-d'oceuvre et en matiéres - surtout lorsqu'il s'agit de main-
d'oeuvre non spécialisée et de matiéres d'usage général - sont souvent

disponibles sur place et payables en mounaie locale.

7l. C'est sur le marché du crédit a 1l‘industrie que les vrais problémes du
financement de 1l'industrialisation, dans les pays en développement, se
manifestent avec clarté. Ce marché - ol s'exprime la demande qui émane

des entreprises manufacturidres, et l'offre qui est le fait des préteurs de
fonds d'investissement - a un caractére essentiellement national. A
1'exception, peut-8tre, des entreprises transnationales et de quelques
entreprises publiques, les entreprises manufacturiéres des pays en développement
doivent emprunter auprés des bailleurs de fonds locaux. Les entreprises
transnationales elles-mémes empruntent largement sur le marché local. Aussi,
les systémes financiers nationaux jouent-ils un réle central dans le finan-

cement des industries manufacturieres.

Durant les années 60 et au début des années 70, le financement extérieur
représentait de 10 & 20 % de 1'ensemble des investissements réalisés dans ’es
pays en développement et cette proportion a quelque peu augmenté depuis.

Bien entendu, il s'agit 18 de chiffres moyens et il n'est pas rare que,
pour des projets donnés, les pourcentages soient trés supérieurs.
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72. 1I1 existe, Jdans les pays en développement, un vaste réseau d'institutions
®inanciéres gqui, en matiére d'industrialisation,®ont office 'intermédiaires

ou de promoteurs. La quasi-totalité de ces pays dispose d'organismes chargés

de financer le développementﬁ{ I1 existe L95 institutions de ce type dans les
pays du tiers monde : 150 en Afrique et au Moyen-Orient, 180 en Amérique latine
et dans les Caraibes et 85 dans la région de 1'Asie et du Pacifique, les autres
étant des établissements internationaux, régionaux, islamiques ou arabes. Ceux
des deux derniéres catégories se trouvent, pour la plupart, en Afrique et au
Moyen-Orient. Beaucoup d'entre eux sont de création récente, d'autres ont de

20 & 30 années d'expérience. Leurs dimensions, la nature et l'orientation de
leurs activités, ainsi que leur capacité de mobilisation des ressources sont
trés variables. Ils se présentent sous diverses formes : institutions et
organismes publics; banques de développement d'é€conomie mixte; sociétés d'inves-
tissement publiques; sociétés d'investissement privées; entreprises para-
publiques et sociétéds i caractére semi-commercial. Si ces institutions jouent
un rdle essentiel dans le financement de 1'industrialisation des pays en dévelop-

pement, il y a certainement des secteurs ol l'on pourrait accroftre leur effi-

carité, non seulement en adoptant des mesures propres & en améliorer le fonction-
nement mais également en diffusant des informations sur leurs objectifs et sur
les conditions auxquelles elles fournissent des fonds et en les mettant en

contact avec les bénéficiaires et les promoteurs éventuels des projets.

73. S'agissant du financement d'origine nationale, 1'un des principaux

problémes qui se pose est de déterminer 4 quels secteurs il faut accorder la

priorité dans la répartition des ressources & investir. Les industries manufacturiéres
sont en concurrence avec d'autres utilisateurs #ventuels des fonds disponibles. Les
pays en développement donnant la priorité & 1'industrie dans leurs plans de
développement devraient favoriser les entreprises concernézs dans 1la répartition

des fonds, tout en veillant & respecter les critéres d'efficacité.

74. En deuxiéme lieu, le crédit doit étre aussi bon marché que possible. A
cet égard, un réle déterminant revient aux cofits de transaction : charges
administratives et cofits 1iés aux risques de défaut de paiement. L'existence
de ces risques explique la création d'organismes spécialisés dans 1'obtention
d'informations a ce sujet. Faisant office d'intermédiaires entre préteurs

et emprunteurs, les institutions en question doivent supporter des charges
financiéres (taux d'intérét) et des cofits de transaction dds au fait que chaque
opération financiére est fonctior des caractéristiques du préteur. Chaque

" . 1t - - g g
produit ect donc confectionné sur mesure : le coefficient de couverture, les
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conditions de remboursement, la sfireté et les balances d'intéréts varient
d'un emprunteur & l'autre. La transaction impliquant 1'établissement d'une
relation d'une certaine Jurée, le prét doit comporter des dispositions

qui tiennent compte des incertitudes. La mise au point de ces dispositions

particuliéres entraine,elle ausci, un supplément de coit.

75. S'il est difficile de modifier le taux d'intérét (qui dépend peut-&tre
du taux de rentabilité et de la rareté& des capitaux), il est en revanche
possible, en innovant, de réduire les coiits de transaction (qui varient

entre 6 et 20 % dans les pays en développement).

76. Le financement a des conditions avantageuses des entreprises du secteur

manufacturier est assuré traditionnellement par des institutions spécialisées

qui prétent des fonds & des taux bonifiés. Ces organismes ne sont toutefois

pas suffisamment motivés pour réduire les cofits de transaction. La bonifi-

cation permanente ne saurait constituer ume bonne sclution. Il convient donc i
de trouver des moyens d'aligner ces colits dans les pays en développement sur |

ceux pratiqués dans les pays développés.

T77. Cette question revét une importsnce toute particuliére du fait des
difficultés rencontrées actuellement pour équilibrer la balance de paiements.
Les pays en développement se trouvent dans la nécessité, pressante, d'exporter
des articles manufacturés, situation qui appelle des politiques de libéra-
lisation des échanges. Or, ces politiques exposent les entreprises - qu'elles
travaillent pour le marché& intérieur ou pour l'exportation - a une concurrence
accrue. Les marges bénéficiaires &tant de plus en plus réduites, il devient
plus difficile de mobiliser des ressources sans faire appel au concours du
systéme financier, qui consiste & réinvestir des profits et & prévoir de sérnéreuses
provisions pour amortissements. L'autofinancement ou - plus exactement -
1'auto-épargne, a toujours &té la principale source de financement pour les
entreprises manufacturiéres. Etant donné que ces entreprises vont désormais
dépendre davantage du systéme financier, il est plus urgent que jamais

d'améliorer ce systéme.

78. La part des capitaux nationaux dans le financement de 1'industrialisation
peut &tre augmentée, non seulement grfce i un accroissement dec ressources
réelles épargnées, mais aussi gréce & une efficacité accrue du systéme

financier, qui sert & orienter une partie de ces ressources vers 1'investissement.
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79. FEn raison de leur trés grande variété, les sources intérieures de
financement de 1'industrie sont beaucoup plus Jdifficiles & classer que ces
sources extérieures. Les principales sources de financement extérieur

sont les mémes pour tous les pays en développement, alors que les institutions
financiéres nationales et les méthodes de prét suivies varient considérablement
d'un pays d l'autre. Toutefois, certains problémes sont communs a4 de nombreux
pays et 1'on peut les examiner avec profit, en se souvenant gque quelques pays
en développement disposent d'un secteur financier trés ramifié qui ne

souffre guére, voire pas du tout, des inconvénients décrits ci-dessous.

80. L'une des principales sources de financement de 1'industrie est constituée
par les préts qu'accordent les banques commerciales. Tres souvent, ces préts
ne sont consentis qu'a court terme - du moins en principe. Des facilités de
découvert sont en fait disponibles & plus long terme, étant constamment
reconduites, mais cette forme de financement n'est pas toujours satisfaisante
puisqu'elle n'est pas 4 1'abri des changements susceptibles d'intervenir dans
la volitique monétaire. Le financement a court terme est utile et nécessaire
pour de nombreuses raisons, mais les industries ont également besoin de crédit

a plus long terme, en particulier pour financer leurs investissements en capital
fixe.

81. Dans de nombreux pays en développement, les banques commercizles ont é&%é
créées pour assurer le financement du commerce extérieur - qui est un financement
a court terme - et elles ont toujours conservé cette caractéristique. En outre,
les dirigeants de banques commerciales font souvent valoir que, leurs engagements
étant financés essentiellement par des dépdts a court terme, ils feraient preuve
d'imprudence en accordant des préts de longue durée. Ce comportement est

encore plus marqué lorsque les banques commerciales sont sous contrdle étranger,
en raison des régles fixées au sidge par les actionnaires. De maniére générale,
la possibilité qu'ont les banques de transformer les dépdts 4 court terme en
préts a long terme est limitée par la 1législation ou par les régles imposées

par la banque centrale. Toutefois, 1'importance de cet obstacle ne doit pas

étre evagérée. On trouve de nombreux exemples d'institutions financiéres qui
sont a méme d'emprunter 4 treés court terme et de préter & trés long terme

ainsi, les organismes de crédit hypothécaire du Royaume-Uni, qui accordent des
préts-logement remboursables sur 20 ans et plus qu'ils financent par des dépdts

a court terme.
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82. Dans de nombreux pays en développement, les pouvoirs publics ont mis en
place des banques de développement chargées d'assurer le financement & long
terme. Ces bangues ont un réle trés utile et trés important a4 jouer mais le
financement industriel laisse & désirer lorsque les pré&ts & long terme doivent
8tre obtenus auprés d'un organisme du secteur public. Les banques de
développement sont souvent tenues d'accorder des préts 4 des secteurs ou &

des types d'emprunteurs particuliers - ce qui tend a& exclure de leur champ
d'action les secteurs et catégories d'emprunteurs non privilégiés - sauf si
elles disposent de fonds suffisants et d'une cztructure administrative leur
permettant de satisfaire tous les emprunteurs éventuels. Mais la plupart

des pays ne sont pas en mesure de doter leurs bangues de développement des
fonds qui seraient nécessaires pour atteindre ce dernier objectif et les

rares pays disposant de trés importantes ressources financieres sont souvent
ceux dont les capacités en matiére de gestion sont limitées. En outre, les
banques de développement ont souvent 1'obligation de préter a des taux d'intérét
inéconomiques i certains emprunteurs ou & 1l'ensemble d'entre eux. Cette
situation leur interdit de se constituer des fonds propres; en conséquence,
elles deviennent tributaires des pouvoirs publics pour 1l'obtention de nouveaux
fonds dont elles ont besoin pour accroitre le volime de lzurs préts, fonds que,
tdt ou tard, les pouvoirs publics ne seront plus & méme de fournir. Paralle-
lement, la banque re peut drainer 1'argent 4u public ou les marchés monétaires si

les préts qu'elle accorde ne doivent pas comporter une marge de profit.

83. Par contre, certaines institutions ont de quoi investir sur de longues
périodes alors qu'il n'y a pas suffisamment d'effets financiers & long terme a
acheter. C'est notamment le cas des compagnies d'assurance et des caisses de
retraite qui ne peuvent investir i long terme que dans la promotion immobiliére
en zone urbaine et dans les titres d'Etat, tandis que le secteur industriel doit
s'autofinancer ou survivre tant bien que mal gréce aux focilités de découvert

et aux crédits commerciaux. On s'imagine souvent qu'en l'absence d'un vrai
marché des valeurs, il est impossible de vendre des effets et des actions &

long terme a des institutions, ou méme 4 des particuliers. Certes, 1'existence
d'un marché pour la revente des effets financiers permet d'attirer plus faci-
lement les investisseurs, uais on parvient parfois a placer ces effets - fiit-ce
au prix de difficultés supplémentaires et er quantité plus réduite - en 1l'absence
d'un marché des valeurs actif. De plus, les nouveautés introduites en matiére

-~

d'obligations - ainsi les '"préts" pour lesquels le montant de 1'intérétv & verser
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et du principal & rembourser est fonction des profits réalisfs par l'ezpruntenr
le rendement potentiel, s'inscrivant, le cas &chéant,dans une fourchette
déterminée, peuvent faciliter ces contacts entre les entreprises industrielles
recherchant des sources de financement et les préteurs et investisseurs
potentiels. I1 ne feut certainement pas en déduire que l'cn ne saurait, a
moins de créer un marché des valeurs,mobiliser des capitaux & long terme auprés
des institutions et du public. Dans certains cas, la création d'un marché des
valeurs peut suivre, i moins que les valeurs et les préts a long terme ne
restent le menopole de quelgues rares institutions (caisses de retraite par
exemple). Ce q.: importe, c'est de diriger vers 1l'industrie, avec toute la

souplesse voulue, les capitaux & long terme nécessaires.

8k. ce qui manque aussi dans de nombreux pays en développement, c'est 1le

type financier capable de réunir une enveloppe de capitaux de source nationale
et extérieure ou de mettre en contact des préteurs et des emprunteurs selon
les modalités suggérées au paragraphe précédent. L'un des moyens de placer
des valeurs et des préts & long terme est de les faire comnnaftre ou de les
introduire en bourse, mais lorsque cela s'avére impossihle pour une raison

ou une autre - comme c'est le cas, par exemple, dans certains petits pays -

il reste la possibilité, qui n'est pas toujours exploitée - de les placer sur

le marché privé.

85. Il faut se garder, en encourageant la création d'une intermédiation dans
le secteur financier,de l'orienter dans une mauvaise direction. Ainsi, exiger
de grosses entreprises,qui sont en général sous contrdle &tranger,qu'elles
vendent des actions & des investisseurs locaux, peut revenir a accroitre la
richesse et le pouvoir de ceux qui sont déja riches et puissants. Ceux qui
détiennent des richesses ou une influence politique, cherchent & emprunter
auprés des banques commerciales pour acheter des actions, mais ceci ne
contribue guére ou pas du tout, a4 une meilleure ré&partition des ressources,
que doit viser une intermédiation financiére effiecace. De nombreux pays - vu
leur stade actuel de développement - devraient s'en tenir, en ce qui concerne
la création de nouveaux types de marchés financiers privés, au placement de
préts & long terme et d'actions (ainsi que d'autres formules de financement
mixte) auprés des compagnies d'assurance et d'organismes du méme type,
accompagné, le cas échéant, de la ces3ion aux particuliers, d'actions émises

par des organismes publics de développement.
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de 1'industrie dans les pays en développement

86. L'ONUDI a entrepris des études sur le financement intérieur de 1'industrie

dans les pays en développement d'Amérique latine et d'Afrique ainsi qu'en Inde
. et une étude globale portant sur le Bangladesh, 1'Indonésie, ia Malaisie, le

Sri Lanka et la Thallande (IS/252, IS/256, IS/266, IS/276). L'objectif de

ces études était de déterminer si les institutions financiéres apportaient une

contribution en rapport avec leurs possibilités, puis, dans l'affirmative,

d'examiner les mesures & prendre pour que ce systéme continue de fonctionner

de maniére satisfaisante alors que les pays en développement connaftront de

profondes transformations structurelles et, dans la négative, de définir

les moyens de rendre le systeéme efficace. Les remarques suivantes sont fondées

sur les résultats de ces études.

1. Structure du svstéme de financement intérieur

87. Les banques et les sociétés de financemert du développement sont les
principaux intermédiaires en matisre financiére. La comparaison des études
relatives aux pays africains et aux Etats membres de 1'Association des

nations de 1'Asie du Sud-Est (ANASE) fait apvaraitre qu'au fur et 3 mesure du
développement économique, la structure du financement suit une &volution
caractéristique. Dans les pays trés pauvres, le rdle principal revient a la
Banque centrale, dont la politique en matifre d'octroi de crédits aux entreprises
productives est déterminante. Le systéme des dépSts a4 terme et des comptes
d'épargne appelle une pleine convertibilité des moyens de paiement et doit

en outre &tre suffisamment rentable, en termes réels, pour compenser le mangue
de liquiditds & terme qu'il suppcse. Lorsque ces conditions sont réunies,

il se produit une certaine diminution de la quantité de piéces de monnaie

et de papier monnaie en circulation, et les banques commerciales, entendues

au sens large de secteur qui recueille les dépbts de toute sorte portant
intérét, tendent & prendre de 1l'importance sur les marchés organisés des
capitaux. Pour que les banques puissent occuper la place qui leur revient
dans le financement de 1l'industrie, il serait souhaitable que les moyens
nécessaires soient mis en place dans chaque pays pour 1l'acquisition de

créances sur les banques.
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88. Au fur et a mesure du développement, 1'augmentation des dépdts a vue et

des dépdts 4 terme dans les banques commerciales se conjugue avec 1'accumulation
des fonds de retraite, des polices d'assurance, etc. D'une maniére générale,
c'est le systéme bancaire qui constitue la principale source de financement de
1'industrie dans les pays en développement; toutefois, les crédits accordés

sont presque exclusivement a court terme parce que les banques manquent des
moyens et des comp@tences nécessaires pour traiter le crédit a long terme,
qu'elles ne sont pas motivées dans ce sens ou que la loi ou la coutume les en
empéche. L'objectif des sociétés de financement du développement est de

combler ce vide qui existe en matiére de crédit et d'investissement a moyen

et & long terme.

89. L'étude concernant 1'Amdrique latine indique 1'importance du fonds &'origine
interne (bénéfices réinvestis et utilisation de capitaux) et des fonds Ffournis
par des épargnants de 1l'extérieur (dette et actions). Ii y est fait une
comparaison avec la situation dans les pays plus développés, qui parait &tre

la méme tout au moins quant & la part du financement assurée par les banques.

On y note, en outre, que dans les pays d'Amérique latine, la part du financement
d court terme est souvent disproportionnée, vraisemblablement par suite de taux
d'inflation élevés et fluctuants. Les études contiennent diverses suggestions
pour 1'amélioration des instruments financiers. Elles proposent aussi - c'est le
cas notamment de 1'étude sur 1'Inde - plusieurs variantes &laborées concernant

les préts & terme convertibles en actions.

2. Fonctions du systéme financier intérieur

90. D'aprés les études, presque tous les pays intéressés pourraient davantage
mobiliser 1'épargne financiére. En effet, dans bien des cas, celle-ci se
présente sous une forme qui ne se préte pas aisément i des investissements &
long terme. Par comparaison avec les pays industrialisé@s, seule une raible
part de 1l'épargne totale est constituée par des avoirs financiers - par exemple
29 % pour le Bangladesh, 45 % pour la Malaisiec et 33 % pour la Thailande. En
outre, les avoirs financiers détenus dans les pays étudiés ne conviennent
généralement pas a4 l'octroi de préts a long terme. Ils prennent d'ordinaire
la forme de dépdts sur des comptes courants ou de dép8ts a vue, de dépdis
effectués dans des bureaux de poste ou de fonds confiés a des compagnies

d'assurance. Les dépdts & terme, qui, dans les pays industrialisés, constituent
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l'essentiel de la contribution des ménages d 1'ensemhle des ressources pouvant
&tre investies, sont négligeables dans la plupart des pays en développement.
En tout cas, dans ces pays, l'échéance de ces dépSts n'est guére plus longue

gue celle des dépdts a vue.

91. I1 serait possible de prendre un certain nombre de mesures pour attirer
davantage de fonds susceptibles d'étre prétés & l'industrie. Certaines de ces
mesures ont un caractére indirect et servent notamment a monétiser davantage
1l'éconcmie. I1 est parfaitement reconnu qu'au fur et a mesure que le rapport

de l'argent au revenu croit, le rapport entre 1'épargne financiére totale et le
revenu a tendance a croitre plus rapidement. Dans les pays africains, les
avoirs de la communauté qui se présentent sous la forme ce monnaie ou de
"quasi-monnaie" représentent une trés faible proportion du produit national

brut (PNB) par rapport 4 ce qui se passe dans les pays industrialisés (les
rapports sont généralement de 0,25 pour les pays africains et de 0,60 pour les
pays industrialisés). L'accélération de la monétisation dans les pays africains
aurait donc pour effet secondaire d'accroitre le volume des fonds pouvant

étre affectés au financement de 1'industrie. D'autres mesures indirectes visent
4 maintenir la stabilité de la monnaie. Les avoirs en monnaie s'érodent lorsque
le niveau général des prix croit. En période de forte inflation, 1'épargne tend
d étre affectée d l'achat de terrains, d'immeubles ou d'autres liens durables

qui ne sont pas immédiatement convertibles en argent.

92. Des mesures plus directes visant 4 encourager 1'épargne financiére
porteraient notammen* sur le développement des établissements qui recueillent
des dépdts & terme fixe. Si le taux d'intérét augmentait avec 1'échéance du
dépot, ces Etablissements pourraient attirer des épargnants, ce qui aurait un
effet positif sur 1'offre de fonds a long terme. Il ne faut cependant pas
surestimer 1'importance de cet effet car,dans les pays &tudiés, la plupart des
détenteurs de capitaux - habituds aux poussées inflationnistes - paraissent
plus intéressés par des liquidités avec lesquelles le taux 4'intérét n'a aucune
incidence. En Amérique latine, il n'a pas été possible d'atténuer cette
préférence pour les liquidités, méme en appliquant des méthodes d'indexation

assorties de taux réel d'intérét supérieurs i 12 % par an.

93. Renforcer la base financiére des sociétés de financement du développement
est un autre moyen d'accroitre les disponibilités de fonds & long terme.

Afin de promouvoir les investissements, les réglements officiels prévoient
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habituellement que ces sociétés accordent des taux d'intérét comptant parmi
les plus bas du pays. En conséquence, les sociétés en question ne peuvent

réunir des ressources importantes aux conditions commerciales courantes.

94k. Dans la plupart des pays étudiés, les capitaux & long terme scat plus
rares que les capitaux & court terme. Cette situation inciterait & apporter
des modifications au systéme d'échéance. Les banques centrales peuvent jouer
un réle d cet égard dans les pays ol elles sont préteurs nets auprés des
banques commerciales; elles peuvent, par exemple, encourager le financement

a4 long terme en adoptant certaines politiques de réescompte. Un moyen de
stimuler la transformation du systéme d'échéance - moins actif mais peut-8&tre
plus efficace - consisterait simplement & assouplir les conditions régissant
le refinancement par les banques centrales et a élargir la réglementation

applicable aux établissements bancaires.

95. 0On a constaté que .a législation relative aux banques commerciales,

par ses exigences en ma:iére de liquidités, empéch-: la constitution d‘'avoirs
a4 long terme. Il pourrait étre utile & cet égard de rééxamirer cette
législation et d'adepteér une politique davantage orientée vers les capitaux
d risque. Parallélemeit, les compagnies d'assurance pourraient consacrer
une plus grande part ce leurs ressources a des investissements a long terme

si elles n'étaient pa: tenu=s de se conformer a des "conditions de 1liguidité".

96. Méme si la légis:iation ne constitue pas un ohstacle, les &tablissements
de financement tendent a apporter des limites & leur politique de préts &
long terme lorsque leurs ressources financiéres sont constituées par des
dépéts 4 court terme, parce que le taux d'intérét et les risques 1iés aux
liquidités interviennent dans le déséquilibre entre les dépdts et les préts.
La solution & ce probléme passe peut-&tre par une indexation des préts & long
terme sur le prix de l'argent & court terme. Il est un deuxiéme probléme,
qui se pose lorscu'une banque octroie des préts ¢ long terme gréce & des
fonds déposés & court terme, c'est le risque de contraction des dépéts si la
demande d'argent diminue a la suite d'une contraction de la unase monétaire.
Une des solutions envisageables est celle de la Banque centrale de la
République d'Argentine, qui a établi un systéme de réescompte sur quatre ans

dont le but est d'amoindrir le risque en matieére de liquidités.

97. Le rdle derépartiteurs que jouent les institutions financiéres explique
parfaitement pourquoi le Japon consacre de 50 & 7Q % environ de son épargne

financiére au crédit industriel & long terme tandis que cette proportion
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est seulemeat de 20 % environ ezu Roysume-Uni. Les études montrent
clairement qu'il est possible d'augmenter le financement industriel dans
les pays en dévelioppement en assignant des fonctions nouvelles aux institutions

financieres.

98. Toutefois, pour gue les réformes adoptées puissent vraiment porter leurs
fruits, il conviendrait de prendre de nombreuses mesures trés diverses dont
certaines ont trait & des forces existant hors du systéme financier. Tout
d'abord, la création d'un environnement stable en matiére de monnaie et Ae
prix souléve un probléme; or, c'est la seule fagon de stimuler 1'épargne
sous forme de dépdts a4 terme d'une durée, par exemple, supérieure a4 un an.
En outre, les taux 1'intéréts offerts devraient étre tels que les dépdts

8 terme ne subissent pas les effets de 1l'inflation et rapportent davantage
en termes réels que les dépSts d court terme. Les dispositions législatives
et pratiques allant a4 1l'encontre de 1'octroi de préts 4 long terme devraient
étre supprimées. Enfin, il faudrait encourager les institutions financiéres

et en particulier les banques, 4 financer 1'industrie.

C. Le r8le de 1'Etat en tant qu'intermédiaire financier

99. La question se pose parfois de savoir si les pouvoirs publics, par le

biais de la bangue centrale ou d'une autre organisation financiére para-
étatique, doivent contribuer a la création d'un "marché" des capitaux et des
préts a long terme. Un argument d 1'appui d'une réponse affirmative serait

qu'il serait plus facile de réunir des fonds de ce geare si ceux-ci avaient des
chances d'étre utilisés sur le marché et si, en dernier recours, un acheteur

en relevait considérablement la commerciabilité en ]'absence d'un marché nrivé.
Selon un deuxiéme argument dans le méme sens, l'intervention des pouvoirs publics
créerait un marché plus stable et permettrait d'éviter les inconvénients

qu'entrainent 1'instabilité »* 1z spéculation excessive.

100. Quant A savoir s'il conviendrait d'adonter un systéme centralisé pour

les emprunts & 1'étrancer effectués dans 1'industrie e: ailleurs, deux raisons
principeales sont avancées en faveur d'une telle mesure. D' ne part, les pouvoirs
nublies devraient au moins contrdler touc les emprunts & 1'étranger, qu'ils

soient destinéds au secteur public ou au secteur privé. Quel que soit 1'emprunteur
il faut disposer de devises pour assurer le service de la dette; aussi, les

gouvernements des pays en développement devraient-ils, pour pouvoir constituer
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(dans les pays développés ou le taux de change est flottant et ol existent

des possibilités d'ajustement aux varistions le la demande de devises, cela

est moins nécessaire). En deuxiéme lieu, il serait fort souhaitable que les
pouvoirs publics prennent certains des risques inhérents aux ez -unts a
1'étranger car ils scont mieux 4 méme de répartir ces risques et de les contrdler
grice 4 l'accés aux réserves et aux crédits a court terme. Il est par ailleurs
vralsemblable que de nombreux emprunteurs seront assez peu au fait des opérations
sur les marchés financiers &trangers, et 1'expérience accumulée dans le cadre
d'un établissement ceatral, comme la banque centrale, pourrait done leur étre

trds utile.

101. La plupart des sociétés industrielles n'effectueront probablement pas des
emprunts suffisamment importants pour permettre une diversification de la dette
extérieure selon .es monnaies dans lesquelles ils sont libellés. Il n'existe
aucun marché des changes 4 terme ou les délais pratiquéds excédent ceux d'une dette
a court terme. En conséquence, la seule facon de couvrir les sociétés locales
contre le risque d'appréciation des monnaies étrangeéres empruntées est de
centraliser ce risque dans un grand établissement ou entre les mains des

pouvoirs publics eux-mémes. Il en va de méme pour les risques associés aux

taux d'intéréts.

102. Une autre raison conduit d@ suggérer que les pouvoirs publics servent
d'intermédiaires financiers entre les préteurs étrangers et les emprunteurs
nationaux. Comme on 1'a déja dit, la prZdominance des préts étrangers dans le
financement extérieur fait que celui-ci est mal adapté aux besoins de la plupart
des emprunteurs des pays en développement. En 1'absence dez nouveaux systsmes

de financement plus souples, il demeure possible pour les pouvoirs publics ou
d'autres intermZdiaires firanciers d'emprunter a 1'étranger aux conditions en
vigueur en matiére de prét et de préter ensuite a des emprunteurs du pays &

des conditions différentes. Cette derniére opération pourrait se présenter
comme une participaticn au capital ou comporter un aménagement de la dette selon
quelque formule nouvelle ol les conditions de remboursement dépendraient des
possibilités de 1'emprunteur & cet égard, année par année. Le risque que le
service de la dette soit plus faible, voire nul dans les mauvaises années,
pourrait étre compensé par la possibilité de remhoursements supérieurs au cours
des années fastes. De plus, un intermédiaire centralisé aurait prohablement

les moyens de répartir les risques, le revenu de divers projets pouvant fort bien,

dans une méme année, &tre en baisse pour les uns et en hausse pour les autres.
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le rdle d'intermédinires

Y]

102 les pouvoirs publics jouent d'orec et A&
financiers sur une grande échelle. Dans presque tous les pays en développemert ,
et non pas seulement dans ceux qui ont opté pour diverses formules de
développement planifié, ils accordent des préts a tout un éventail d'établis-
sements nationaux : banques de développement, autorités locales, services du
logement urbain, scciétés para-étatiques, entreprises privées, coopératives, etc.
I1 n'est pas rare que les pouvoirs publics appliquent des taux d'intérét vien
inférieurs a4 ceux du marché ou octroient des préts a des sociétés qui ne sont

pas en mesure de réaliser des bénéfices, afin d'encourager ou de subventicnner
une activité jugée particuliérement intéressante. Le réle que jouent les
pouvoirs publics en contenant le décalage dll aux différences entre les colts

et avantages sociaux d'une part, et privés d'autre part, est largement accepté;
il conviendrait cependant de s'efforcer par tous les moyens de relever le

niveau de rentabilité et de répartir les ressources convenablement.

104. De nombreuses entreprises para-étatiques considérent la participation au
capital comme une simple modalité de financement libre étant donné que ce type
d'opération suppose rarement une compensation quelconque sous forme de dividendes.
Cette fagon de voir les choses peut entrainer a la fois, dans un premier temps,
une mauvaise répartition des ressources financiéres et, 4 terme, un mauvais
rendement du capital. C'est ainsi, par exemple, qu= le non-versement de
dividendes sur des actions de 1'Etat peut, par le biais du faible rendement

des capitaux investis, dissimuler la mauvaise rentabilité des entreprises du
secteur public ou le fait que leurs prix sont inadéquats. Des mesures juridigues
et administratives pourraient étre prises afin d'améliorer 1'utilisation des

fonds de 1'Etat ou au moins de la rendre plus transparente.

D. Financement de la petite industrie

105. I1 est bien connu que la petite industrie peut jouer un réle important dans
1'industrialisation des pays en développement. L'argument sur lequel on se
fonde pour préconiser d'en subventionner le financement est qu'elle n'a pas
acces aux établissements financiers du secteur privé ou n'est pas en mesure
d'accepter les taux d'intérét pratiqués dans le secteur privé. D'une maniére
plus générale, 1l'argumentation est la suivante : le bénéfice social net

du développement de la petite industrie est supérieur au bénéfice privé net, ce

qui justifie une intervention des pouvoirs publies.
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106. Si un établissement financier du secteur privé n'est pas en mesure de
préter avec profit & la petite industrie, un &tablissement Ju secteur public

re le sera probablement pas non plus. Créer des &tablissements de crédit
spécialisés dans les préts 4 la petite industrie ne serait cependent pas sans
intérét. C'est surtout dans les pays ou le secteur financier est trés peu
déveluppé que ces établissements peuvent jouer un rdle utile en apportant

une aide a une importante catégorie d'entreprises. Autre argument en leur
faveur, celui de "1'emprunteur débutant" : certaines entreprises peuvent,

au début, ne pas &tre des clients intéressants pour les banques de développement
mais le devenir peu 4 peu grédce, entre autres, & l'aide financiére qui leur

est accordée.

IV. INCIDENCES SUR LE FINANCEMENT INDUSTRIEL DES PRCPOSITIONS
PRESENTFES RECEMMENT EN VUE D'UNE REFORME DU SYSTEME
FINANCIER INTERNATIONAL

107. De nombreuses propositions ont été présentées ces derniéres années

en vue d'améliorer ou de modifier le fonctionnement du systéme monétaire et
financier international. Or, en principe, ces propositions ont trait a la
situation économique dans son ensemble ou au systéue financier en général st

.  tiennent pas compte du secteur industriel proprement dit. Eu égard au

réle primordial du développement industriel, c'est une anomalie criante. Il
irporte donc d'analycer les principales propositions de réforme afin d'évaluer
l'incidence que leur mise en oeuvre pourrait avoir sur le financement industriel.
Cette analyse permettra d'établir une liste de priorités a partir des différentes
mesures proposées compte tenu des objectifs d'industrialisation et de mettre au

Jour les insuffisances que ces propositions présentent encore.

108. I1 convient, en analysant 1l'incidence sur le financement industriel des
propositions présentées en vue d'une réforme du systéme monétaire international,

de tenir compte de plusieurs considérations générales.

109. Premiéremement, toute modificaticn qui aura pour effet d'augmenter la

q
croissance de la producticn des pays en développement améliorera les
perspectives offertes a leur secteur industriel. C'est 18 une conséguence de la

forte &lasticité~revenu de la demande de produits industriels dans les pays en




- k3 -

développement qui, conjuguée aux stratégies de développement adoptées par la
plupart de ces pays, fait qu'une part importante des revenus additionnels est
consacrée 4 1'achat de produits industriels et qu'une proportion non négligeable

des investissements complémentaires est dirigée vers le secteur industriel.

110. Deuxiémement, la plupart des crédits sont fongibles, c'est-a-dire que 1le
fait de disposer de davantage de capitaux pour la réalisation de projets dans
un secteur déterminé permet d'affecter une partie des fonds a d'autres
wtilisations et, par 14 méme, d'accroitre indirectement le volume des capitaux
destinés aux autres secteurs. La composition secturielle exacte des nouveaux

crédits n'est donc pas forcément révélatrice des conséquences effectives nettes.

111. Troisiémement, les nouvaaux plans prévoyant de nouvelles sources de
financement ne signifient pas nécessairement 1'apport de fonds supplémentaires
mais peut-&tre le remplacement des sources actuelles de financement par ces
sources nouvelles. Par conséquent, 1'incidence nette de ces nouveaux plans
sere fonction du montant des ressources supplémentaires obtenues si la nouvelle

source de financement se substitue, en partie, aux flux de capitaux existants.

112. Quatriémement, la distribution par secteurs des crédits supplémentaires
dépendra vraisemblablement en partie de la répartition du financement entre

. les pays bénéficiaires. Il est probable gque ce seront plutét les pays & revenu
moyen et non & faible revenu, qui utiliseront ce financement additionnel & des

fins industrielles.

113. Cinquiémement, l'existence de crédits destinés a 1'industrie n'est qu'unc
des nombreuses conditions requises pour l'industrialisation. Il convient
également de rechercher et de mettre au point des projets permettant d'obtenir
les ressources nécessaires en matiére de gestion et de techniques, de créer
les infrastructures indispensables et d'assurer des débouchés & la production

(voir également chap. II, section B, ci-dessus).

114. I1 ne faut pas perdre de vue nor plus que les mesures visant & accroftre
la stabilité et la croissance de 1'économie mondiale dans son ensemble se
traduiront par une augmentation de la production dans les pays en développement,
et par une plus grande capacité de ces pays 8 -~asurer le service de la dette.

On s'est attaché systématiquement, dans les pays qui suivent, & &valuer
1'incidence possible des différentes propositions sur le financement industriel.
I1 faut néanmoinc edmettre que, dans certaias cas, le caractére fongible du
financement empZche de discerner 1l'existence d'une incidence déterminée sur

1'industrie.




- L4 -

115. lans ce chapitre, les propositions présentées ont éte regroupées en
fonction de leurs caractéristiques communes. On trouvera, ci-aprés, une

analyse succincte des propositions relevant de ces différents groupes et
~—

. . . . . .21/

de leur incidence probable sur le financement industriel—.

A, Propositions visant 4 faciliter le financement du déficit
ou des programmes d'investissement des vpays en développement

116. Comme chacun sait, les ajustements du prix du pétrole intervenus vers
la fin des années T0 ont été 4 l'origine de nombreuses propositions visant
a4 mettre sur pied de nouveaux mécanismes destinés a recycler les excédents
des pays les mieux nantis au profit des pays déficitaires. Aucune de ces
propositions (& l'exception du Mécanisme pétrolier du FMT) n'a été mise

en oeuvre et le recyclage des capitaux a été assuré par le systéme bancaire
international privé des pays industrialisés. Depuis quelques années, des
doutes ont 3 nouveau été exprimés quant i la volonté et 4 la capacité des
banques de continuer a financer les déficits des pays en développement et

ce financement a, en effet, fortement diminué aprés avoir atteint un montant

record en 1978.

117. Parmi les différentes propositions visant a faciliter le financement du
déficit des pays en développement, un certain nombre tend & encourager

les apports de capitaux privés. Une des premieres propositions de ce type

a été la propos. ion mexicaine prévoyant la création d'un fonds, financé par
des émissicns d'obligations, en vue de 1l'octroi de préts & long terme destinés
d 1'achat de biens d'équipement. Plus récemment, une proposition a été
formulée par la CNUCED concerrant la création d'un mécanisme international

de garantie Je crédit a 1'exportation, qui assurerait aux pays en développement
1'appert de crédits a 'exportation et faciliterait ainsi 1'acceptabilité

des crédits documentaires dans ce domaine. Une proposition de plus grande
envargure a également 3té présentéas en vue de la création d'un fonds inter-
national d'assurance sur 1l'emprurt, cautionné par e FMI, la Banque mondiale,
ainsi que par les gouveraements des pays développés et les Etats membres

de 1'Organisation des pays exportatzurs de pétrole (UPEF). D'autres propo-
siticns de ce type ont été présentées, notamment celle prévoyant la garantie
d'émissions d'obligations par un organisme supranational et 1'émission
d'obligations indexées a long terme par une institution telle que le FMI ou le

Banque mondiale, agissant au nom d'un groupe de pays en d”veloppement. Une




autre proposition, pius élaborée enccre, prévoii 1'intervention &'uwn préteur
international de dernier reccurs appuyé par les bangues centrales des pays
industrialisés et un contrdle beaucoup rlus strict des bangues centrales

sur les banques commerciales.

. 118. Un autre groupe de propositions visant & faciliter le financement des

déficits et des programmes d’investissement des pays en développement préconise

. le renforcement du r8le des institutions publiques existantes, au premier chef
le FMI, la Banque mondiale 2t les banques de développement régionales. Certaines

de ces propositions permettraient d'accroitre les ressources dont disvosent ces
institutions publiques en élargissant leur capital de base et d'autres
envisagent un plus large recours a 1l'emprunt sur le marché privé des capitaux.
D'autres propositions encere, émanant principalement du Groupe des 77 et du
secrétariat de la CNUCED, préconisent la création d'un nouveau mécanisme de
prét, assorti de conditions peu rigoureuses, pour assurer un financement a
moyen terme; la création d'un ncuveau fonds d'affectation spéciale financé
par de nouvelles ventes d'or provenant du stock du FMI, et 1'élargissement du
programme de prét de la Banque mondiale, par exemple par 1'‘'augmentation de la
part du capital souscrit ou du coefficient d'endettement. La derniére révision
- générale des quotes-parts au FMI a permis de mettre nettement en lumiére ces

différentes propositions.

119. La Banque mondiale elle-méme a rappelé récemment qu'elle pouvalt accroitre
les capitaux des pays en dévelcppement en intensifiant ses activités de
cofinancemert avzc les banques commerciales. Des initiatives pilotes ont été
lancées en janvier 1983. Outre les préts qufelle accorde directement pour des
prole%s, la Banque mondiale contribuera également & réunir des fonds commerciaux,

par les moyens suivants
a) Participation financiére directe aux derniéres échéances;

b) Participation conditionnelle aux dernieéres échéances d'un prét
commercial : si le taux d'iniérét est relevé par rapport au taux
initial et si la période d'amortissement est prolongée, la Banque
mondiale souscrirait un engagement conditionnel couvrant la prolon-

gation de la période de remboursement;

¢) Garantie des derniéres échéances.
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120. Les propositicons les sont pins ou moins

semblables & celles présentdes dans le cas de la Bangue mondiale : élargissement
du capital de base, augmentation &ventuelle du ccefficient d'endettement;

emprunt sur le marché des capitaux privés.

121. Une troisiéme catégorie de propositions visant & aciliter le financement
des programmes d'investissement des pays en développement prévoit la création

de nouvelles institutions financiéres publiques & 1'échelon international.

122. En 1981, le secrétariat de 1'OMUDI a proposé de créer une banque inter-
rationale pour le développement industriel, qui servirait d'intermédiaire
*inancier sur le marché. Son capital de base serait constitué par les
cotisations des Etats membres, le capital appelé ne représentant qu'une petite
partie de l'ensemble. Ses opérations seraient, schématiquement, les

sulvantes

a) Transformation des échéances des fonds empruntés sur le marché de

fagon que les préts permettent de financer les projets industriels;

b) Bonification d'iantéréts selon des taux différents établis dans le

cadre d'un systéme 1ié aux commandes d'exportation;
¢) Offres de moyens de consolidation des crédits 3 1'exportation;

d) Fourniture d'un ensemble de services comprenant notamment la mise au
point de projets, la promotion d'opérations en association et 1le

financement.

123. Parmi les nombreuses propositions de réforme, celle-ci et, dans une certaine
mesure, le projet de fonds multinational d'affectation spéciale dont il est
juestion plus loin, sont les seules propositions approfondies qui accerdent

expressément la priorité au financement industriel.

124. La Banque interaméricaine de développement avait propcsé, en 1979, la
création d'un fonds multinational d'affectation spéciale pour le développement
indus=ri=1, dont le capital de départ serait constitué par les contributions
versées par les Etats membres et par 1l'emprunt sur les marchés financiers.
L'objectif visé était de fournir une aid=s aux petites et moyennes entreprises
industrielles des pays d'Amérique latine et des Caraibes, membres de la Banque

interaméricaine de développement.

125. Dec propositions ont également été présentées en vue de la création
de nouvelles institutions mondiales chargées du financement des programmes

ou projets de développement général dans les pays en développement. Parmi les
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principales, 1l convient de citer celle présentée par la Commission Brandt

dans son rapportléf en vue de la création d'un fonds de développerent mondial,

et celle présentée par 1'Algérie et le Venezuela lors de la Réunion ministérielle
des pays de 1'OPEP en décembre 1979, concernant la création d'un organisme de

développenent du tiers monde.

126. Le fonds de développement mondial proposé par la Commission Brandt etait
congu en tant qu'institution permettant de faire la soudure entre les préts

d long terme fournis par des institutions telles que la Banque mondiale et

le financement de redressement & court terme qu'offre le FMI, en assurant

un financement programmé, surtout a longue échéance. Ce fonds serait alimenté

essentiellement par les contributions des Etats membres.

127. La proposition relative d la création é'un organisme de dévelcppement du
tiers monde prévoyait 1l'expansion du Fonds de 1'OPEP et le financement devait
donc reposer sur les contributions des Etats membres de 1'OPEP. On envisageait

aussi 1'émission d'obligations sur les marchés internationaux des capitaux.

1. Incidence des propositions sur le financement industriel

a) Ressources financiéres supplémentaires

128. Les propositions visant 4 maintenir et a accroftre 1'apport de crédits
du secteur privé, prévoient généralement une garantie officielle (partielle
ou totale) pour les capitaux privés. On a souvent soutenu que les fonds
destinés 4 la création d'un systéme de garantie pourraient tout aussi bien
étre utilisés pour les préts cctroyés directement aux psys en développement.
Un systéme de garantie permettrait, toutefois, de fixer un coefficient
d'endettement plus élevé que ccux prop: 3és par la Banque mondiale ou les
banques de développement régionales, de sorte que les capitaux affectés & un
fonds de garantie de ce genre contribuersient a accroitre la capacité totale
de prét, pour autant que la gestion du systéme ne soit pas confiée & ces
institutions ou que la charte de ces derniéres soit modifiée de maniére a
prévoir un traitement plus souple pour les garanties. L'établissement de
garanties, y compris celles offertes au préteur international de dernier
recours envisagé, permettrait de rétablir la confiance et susciterait des
mouvements de capitaux privés plus importants que le montant des garanties
proprement dites. Ce systéme pourrait 8t - complété par la mise en place de
mécanismes financiers plus appropriés, des mesures de contr8le plus strictes

et une meilleure répartition des capitaux entre les pays en développement.
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129. Actuellement, vu la conjoncture, les banques commerciales hésitent &
préter, mais il est probable que des emprunts et des rréts supplémentaires
du secteur public pourraient considérablement accroitre le volume des

préts internationaux destinés aux pays en développement sans compromettre
les préts du secteur privé qui sont limité€s pour des raisons autres que
1'insuffisance de ressources en capitaux. Des gros préts supplémentaires

du secteur public pourralent méme accroitre les flux de capitaux privés en
redonnant cconfiance aux banques. Mais les préts accerdés par le secteur
public, & un taux élevé, ne font qu'alourdir la dette glohale des pays en
développement. Ainsi, il y a tout lieu de penser que, dans des conditions
naormales, si les institutions publiques intensifient leur intervention, les
banques privées, elles, réduiront la leur. Ea outre, on peut craindre
également un certain engorgement au sein du secteur public. La création
d'un nouveau Fonds mordial pour le développement, par exemple, risquerait

de réduire les perspectives d'expansion de la Banque mondiale. Toutefois, \
vu le nombre trés r2duit d'institutions qui veulent et qui peuvent offrir

actuellement aux pays en développement des préts adaptdés 3 leurs besoins, il |
semble bien qu'une bonne partie du nouveau financement sera effectivement
additionnel. Toutes choses égales d'ailleurs, il en résultera également un

apport de fonds accru pour le financement industriel.

b) Composition sectorielle

130. A chaque mécanisme financier correspond une composition sectorielle
différente du financement. Ainsi, le secteur officiel (la Banque mondiale
notamment) destine une bonne partie de ses préts 4 1'agriculture et aux
infrastructures, mais certaines formes de prét (soutien du FMI i la balance
des paiements par exemple) ne prévoient pas de composition sectorielle
particuliére. Compte tenu du caractére fongible des capitaux, la composition
sectorielle effective ou nominale des apports fiianciers n'est pas forcément
indicative du montant des fonds qui seront affectés a un secteur. Il est
trés improbable, cependant, que les capitaux soient jamais entiérement

fongibles.

131. Les propositions visant & soutenir le financement par les hanques .
commerciales bénéficieront certainement, dans une large mesure, au secteur

industriel. Cette observation s'applique particuliérement aux projets visant

& financer les exportations de produits industriels (qu'il s'agisse du projet

mexicain ou des systémes de garanties de crédit a 1l'exportaticn). Les crédits
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0ads sout destiungs a des allectations générajes et non
sectorielles, mais permettront indirectement, en libérant des devises, de
redresser la situation financiére du secteur industriel des pays bénéficiaires.
Parmi les nouvelles institutions proposées, la hangue internationale pour le
développement industriel serait entiérement orientée vers le financement
industriel, & 1'échelle mondiale, tout comme le fonds multinational d'affec-
tation spéciale pour le développement industriel 1le serait a 1'échelle
régionale. La composition sectorielle des nouvelles institutions internationales
proposées dépencra des modalités exactes de leur fonctionnement respectif :

la plupart semblent destinées & assurer un soutien financier général a moyen
terme a balance de paiements, en fournissant une aide indirecte, plutdt

que directe au secteur industriel.

c¢) Répartition par pays

132. Les pays en développement tendent & accroitre la part de leur production
relevant du secteur industriel, de fagon que la répartition par pays des flux
de capitaux n'ait pas une incidence trop forte sur leur composition sectorielle.
La création de mécanismes de garantie pourrait élargir la répartition des flux
de capitaux commerciaux entre les pays en développement. Compte tenu des
difficultés rencontrées pour rééchelonner la dette des plus gros emprunteurs,
les banques privées ont commencé & diversifier leur portefeuille en octroyant
des préts relativement plvs importants aux pays auxquels elles avaient accordé
moins de crédits par le passé. C'est ce qui explique que les conditicns
(8chéances et marges) auxquelles les banques privées prétent aux pays & faible
revenu non seulement s'améliorent rapidement, mais encore sont nettement plus
favorables que celles auxquelles elles prétent aux pays en dévelorpement a
revenu élevé ou moyen. On ne peut donc plus affirmer que la création de
mécanismes de garantie assurerait nécessairement une meilleure répartition

du financement entre les pays en développement bénéficiaires. Ce systéme

de garantie pourrait méme inciter les banques a préter surtout a leurs anciens
clients, c'est-d-dire aux pays 4 revenu moyen et aux pays relativement
industrialisés, lesquels, bien que ne disposant pas de liquidités & court terme,

sont néanmoins solvables & long terme.

133. I1 est probable que les plans prévoyant 1'intervention d'institutions
officielles assureront, en pourcentage, un financement plus important aux

pays & faible reveru. En 1980, par exemple, ces pays n'ont obtenu que 2,5 % des
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rréts commerciaux octrovés & 1'ensemble des pays en développement, mais
plus de 40 % de 1'Aide publique au développement. Les pays & faible revenu
obtiennent aussi plus facilement des préts 4 des conditions normales auprés

des organismes officiels qu'auprés des banques commerciales.

13L. En ce qui concerne le FMI, des ressources supplémentaires ont été prévues
pour le soutien général de la balance des paiements des pays qui connaissent
de graves difficultés financiéres; ces ressources seront destinées essentiel-
lement aux pays i revenu moyen qui avaient considérablement emprunté au cours
des années 7O et qui subissent maintenant la crise de plein fouet. En
revanche, un élargissement des mécanismes destinés & venir en aide aux pays
les plus durement frappés par les fluctuations des prix des produits de base
permettrait vraisemblablement d'octroyer des fonds aux pays a faible revenu.
La répartition par pays des préts que consentiront les nouvelles institutions

proposées dépendra de la nature méme de ces institutions.

d) Modalités et conditions

135. Plusieurs des propositions formulées visent & prolonger la durée des
échéances et certaines prévoient un financement a intérét fixe. La mise en
ceuvre de ces propositions permettrait de mieux adapter les préts aux besoins

du développement et faciliterait, en particulier, les investissements prévoyant
de longues périodes de gestation (par exemple, dans de nouvelles branches
d'activité industrielle, dans 1'infrastructure, etc.). Ces changements seraient
souhaitables pour tous les secteurs de 1'@conomie, mais plus particuliérement
pour le secteur industriel, ou une planification & plus long terme des crédits
disponibles permettrait d'établir une planification & plus longue échéance et de

faire des investissements prévoyant une plus longue période de gestation.

136. Le FMI assure actuellement un financement & court.terme, assorti, dans la
plupart des cas, de conditions rigoureuses. La Banque mondiale a récemment

accru la part de son financement destiné a des fins autres que les projets,

en accordant des préts de redressement structurel. Toutefols, ces préts

sont octroyés dans des conditions trés strictes, assez semblables a celles

fixées par le FMI et exigent souvent que le pays ohtienne 1l'assentiment

préalable du FMI. Une des conditions fréquemment imposée est la libéralisation
des importations qui, 4 court terme, peut avoir des effets négatifs sur le

secteur industriel d'un pays. La banque internationale de développement industriel

envisagée est certainement 1'organisme qui aurait le plus gros impact direct
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autres projets (comme la création

du Fonds mondial pour le déveloprement) permettrait, indirectement,

d'améliorer les conditions fixées pour l'octroi de préts a 1'industrie.

137. Les projets qui prévoient l'intervention des institutions existantes

en vue d'accroitre les flux de capitaux vers les pays en développement

seraient, d'une maniére générale, plus faciles & mettre en oeuvre techni-

quement et plus aptes & recueillir 1'appui des gouvernements des pays

développés. Par ailleurs, il est fort probable que ces ressources financiéres

accrues seraient accordées selon des critéres qui ont été définis par

le passé et qui, dans bien des cas, rérondent mal & la situation présente.
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B. Propositions relatives & un accroissement de la liquidité internationale

138. Le Groupe des 24 du FMI, le Groupe des 77, le Secrétariat de la CNUCED

et la Commission Brandtiié ainsi que de nombreux observateurs, ont souligné

qu'il &tait urgent de procéder a une nouvelle et importante allocation de droits
de tirage spéciaux (DTS). La nouvelle émission de DTS doit, estime-t-on, &tre
importante pour compenser les réductions de la 1liquidité internationale survenues
au début des années 80 (une diminution particuli€rement grave a été observée au
début de 1982, lorsque le niveau des réserves d'une trentaine de pays en dévelop-
pement s'est trouvé réduit & 1'équivalent d'un meis d'importations ou méme
moins). Il faut aussi que cette émission soit suffisante pour aider a combler
les déficits, ce qui est indispensable pour relancer 1l'é€conomie mondiale,
développer les échanges, mieux utiliser la capacité de production et faire
repartir le développement industriel sur la bonne voie. Une nouvelle allocation
de DTS contrituerait & ramener a ses niveaux antérieurs le rapport entre les

DTS et les réserves autres que 1l'or. D'aprés la Commission Brandt, il faudrait
allouer environ 10 a 12 milliards de DTS au cours des trois prochaines années
pour retrouver le niveau de 1972, année marquant la fin de la premiére période
d'allocation. Les allocations de DTS ne créent pas d'obligation de remboursement,
considération essentielle & une époque ou le ratio du service de la dette de
certains pays est déja si élevé qu'il les met dans 1'impossibilité d'assurer ce
service. Enfin, il y a la question de temps. Il est urgent d'accroitre la
liquidité, particuliérement celle des pays en développement, et une émission de
DTS constitue le moyen le plus rapide de le faire. Plusieurs des propositions
relatives d une nouvelle émission de DTS sont étaydes d'arguments convaincants

en faveur de 1l'attribution aux pays en développement d'une proportion de DTS plus

forte que par le passé.

139. La création de DTS "Sud'ou de mornaies de réglement international qui
pourrsient é&tre allouées sans couverture zn devises fortes et permettraient
d'opérer des variations anticycliques de la liquidité internationale, donnerait
aussi au Sud plus de latitude dans la gestion de ses affaires économiques. Dans
1'hypotihése ol les pays du Sud voudraient développer leurs échanges et leur
production entre eux tandis que le Nord s'en abstiendrait en raison, par exemple,
de politiques d'austérité, le Sud pourrait continuer a acerofitre la liquidité
nécessaire & la coopération Sud-Sud en utilisant des DTS-Sud ou d'autres monnaies
de réglement international provenant uniquement de paye du Sud. En période de
récession, une telle soiution en cofiterait peu au Nord, en termes de débouchés,

et bénéficierait grandcment au Sud puisque 1'accroissement de liquidité
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industrielles inutilisées du Sud. Ce redémarrage de 1'industrialisation et du
commerce aur.it aussi des effets secondaires bénéfiques pour le HNord, principa-

lement parce que le Sud accroitrait ses importations en provenance du Nord.

1. Incidence sur le financement industriel

140. Une nouvelle émission de DTS mondiaux ou "Sud" est nécessaire non seulement

pour faire redémarrer la croissance des pays en développement mais aussi pour
empécher de nouvelles réductions de la production dans nombre de ces pays. Une
nouvelle émission serait utile tant aux pays les plus pauvres dont les réserves
de devises sont trés limitées qu'aux pays en développement i revenu moyen
lourdement endettés. Bien qu'elle n'ait pas pour objet direct le financement de
1'industrialisation, cette mesure aurait sans aucun doute un effet positif sur

la productior industrielle,dfi surtout, initialement, a une meilleure utilisation

de la capacité de production.

C. Propositions d'élargissement du mécanisme de financement compensatoire

141. On examinera ci-aprés les mesures et propositions d'ordre financier ayant
pour objet de stabiliser la capacité d'importation des pays en développement
face aux fluctuations de leurs recettes d'exportation. On ne traitera pas ici
des mesures et des provositions, tout aussi importantes, tendant i stabiliser
directement les recettes d'exportation 4 1'aide de mécanismes tels que le Fonds
commun ou les accords intermationaux de produit car ces mesures ne sont pas

purement financiéres.

142. La premiére modification que les pays en développement sont parvenus 3a

apporter aux régles du systéme monétaire international a &té la créaticn, en

1963, de la tacilité de financement compensatoire du FMI. Ce mécanisme est

maintenant reconnu par la communauté internationale comme indispensable pour

atténuer les incidences néfastes que les fluctuations des recettes i 1'expor-
tation des pays en développement peuvent avoir sur le processus de leur

développement.

143. La facilité de financement compensatoire est devenue dans les années 70

1'un des principaux mécanismes au moyen desquels le Fonds peut fouimir une
assistance 4 ses Etats membres, notamment aux pays en développement. Les emprunts
souscrits au titre de ce mécanisme sont toutefois demeurés modestes au regard

de la détéricration des termes de 1'échange des pays en développement. Les

principaux protlémes que pose le mode de fonctionnement actuel de cette
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facilité tiennent au fait que le tirage maximal est 1limité par la quote-part,

que les déricits d‘exportation sont calculés en valeur nominale et que le
remboursement n'est pas 1ié€ au redressement des recettes d'exportation.

1LL. Le Groupe des 77, le Secrétariat de la CNUCED ainsi que la Commission Brandt
dans ses rapports de l980g9/ et de 1983l§/ ont donc tous proposé une libérsli-
sation de la facilité qui permette de compenser intégralement les déficits
d'exportation. On a en outre marqué un large appui 4 la proposition selon .
laquelle la formule de calcul des déficits devrait &tre revue et exprimée en

valeur réelle (pour tenir compte de la capacité réelle d'importation plutdt que

d'une capacité nominale) et les remboursements devraient &tre 1iés pilus étroitement

au redressement des recettes d'exportation du pays considéré. Méme les

gouvernements des pays développés seraient ouverts aux propositions de libérali-~
sation de la facilité de financement compensatoire, qui ont donc de bonnes chances

d'étre approuvées. .

1L5. Une autre proposition, plus ambitievse, vise la création d'une facilité
supplémentaire qui compléterait les améliorations apportées au mZcanisme de
financement compensatoire, Cette facilité supplémentaire aijerait les pays a
obtenir les montants de devises additionnels dont ils ont besoin pour stabiliser
les secteurs des produits primaires {cette proposition rappelle & bien des égards
le mécanisme du STABEX utilisé actuellement par la CEE,. Le Secrétaire général
de la CNUCED a récemment été invité & convoquer une rdunion chargée de préparer

une conférence sur cette facilité complémentaire.

1%6. Un financement compensatoire élargi, qu'il ait pcur objet une assistance
générale au rééquilibrage de la balance des paiements ou une assistance & des
secteurs particuliers, vise essentiellement & maintenir la capacité réelle
d'importation des pays dont les recettes d'exportation déclinent en raison de
circonstances indépendantes de leur volonté. Ces mesures sont apvarues d'autant
plus nécessaires que, dans le cac d'un grand nombre de pays en développement, les
termes de 1'échange sont gravement détériorés récemment et que de ce fait ces
pays ont vu leur croissance se ralentir. Un financement compensatoire élargi -
semble donc indispensable si 1'on veut éviter un ralentissement des importations
essentielles qui empécherait la poursuite de la croissance et de 1'industriali-
sation., Comme on 1'a souligné plus haut, cet élargissement aurait un effet
anticyclique extrémement souhaitable pour les pays en développement comme pour

1'économie mordiale et contribuerait & rompre le cercle vicieux des récessions

et des difficultés financiéres apparu récemm2nt. En assurant des apports




financiers importants en période de difficulté de balance des paiements, il contri-
buerait indirectement & atténuer 1l'effet négatif de 1'axcés d'ende*tement et

lz risque de crise financiére.

1. Inzidence sur le financement industriel

1k7. L'élargissement proposé du financement compensatoire asurait de toute
évidence un effet bénéfique sur les perspectives de croissance et d'industriali-
sation des pays en développement non pas tant parce qu'il permettirait de lancer
de nouveaux projets mais - objectif tout aussi essentiel - parce qu'il ferait
redémarrer la croissance et _'industrialisation et en assurerait la poursuite
(par 1a mise en oeuvre des projets déja lancés et une meilleure utilisation des
capacités de production) chaque fois qu'un de ces pays ferait face i des
conditions internationeles défavorables. Il est possible que ces mesures ne
contribuent pas toujours directement & accf€lérer 1'industrialisetion, mais leurs

effets secondaires peuvent s'avérer décisifs pour certains pays. i

D. Propositions d'assouplissement de la conditionalité

148. Tant le FMI que la Banque mondiale subordonnent les préts importants qu'ils
accordent & certaines conditions. Ces deux organismes ont fait 1'objet de
critiques et des réformes ont été proposées. Les crédits destinés aux aména-
gements de structure ne constituant qu'une faible part (8,2 % en 1982 des préts
octroyés par la Banque mondiale) et celle-ci exigeant généralement que les
conditions posées par le Fonds monétaire soient aussi remplies, c'est ces
derniéres que l'on se bornera & examiner ici. On admet généralement que,
s'agissant de pays qui se heurtent a de graves difficuités de balance des
paiements, certaines conditions doivent &tre imposées si 1'on veut obtenir une
amélioration de la situation des paiements externes. Plusieurs des conditions
imposées par le Fonds ont toutefois fait 1'objet de critiques. Ces conditions
visent & améliorer la situation A& court terme de la balance des paiements et

d lutter contre l'inflation mais plusieurs pays, tout en souscrivant & ces
objectifs, voudraient, toute proportion gardée, insister davantage sur 1'emplci
et la production. Le Fonds considére chaque pays isolément alors que les
programmec relatifs 4 un pays ont des répercussions ailleurs. Par exemplie, si
1'on réduit les importations d'un pays, il devient plus difficile pour les autres
d'atteindre leurs objectifs d'exportation. En outre, les moyens choisis tendent

& avoir un effet déflationniste et, enfin, les critéres d'appréciation des

résultats obtenus sont jugés trop rigoureux.




1L9. Indépendamment de ces modifications du contenu des prcgrammes, on & proposé
que la méthode méme de négociation soit changée. Au lieu d'.tre soumis par lie
Fonds aux pouvoirs publics, les programmes devraient &tre Etablis avec la parti-
cipation active du pay. ,des autres parties intéressées et d'observateurs indé-
pendants. Les réformes proposées partent essentiellement du principe jue les
conditions devraient porter sur les aspects structurels aussi bien que sur la
demande. En théorie, les programmes du Fonds tiennent maintenant compte de .
l'offre mais, en pratique, la situation n'a guére évolué, 1'accent continuant

d'étre mis sur le contrdle de la demande alors que, pour ce qui est de 1l'offre,

les conditions sont considérées comme visant surtout des incitaticns par les

prix et non 1l'expansion des investissements dans les industries potentiellement
exportatrices ou qui pourrajent se substituer aux importations. Pour de nombreux

pays, la principale cause des problémes de valance des paiements ne réside pas

dans une dépense intérieure excessive mais dans 1'évolution de 1l'économie

mondiale (et notamment la détérioration des termes de 1'échange et la compression

de la demande mondiale) qui appellent de leur part une amélioratior des structures

de production plutdt qu'une réduction de la demande.

150. Le fait de mettre 1l'accent sur les changements structurels comme moyen
d'améliorer la balance des pajements par des modifications structurelles implique
une perspective a plus long terme que l'insistance sur une réduction de la demande.
I1 est largement admis que les financements du Fonds devraient &tre a moyen terme
plutét qu'd court temme et aussi étre plus importants. De ce fait, sans de tels
changements la proposition d'assouplir la conditicnalité ne serait guere

applicable.

1. Incidence sur le financement industriel

151. Les financements du Fonds constituent une aide & court terme & la balance
des raiements et ne sedistinguent pas expressément entre les secteurs. Les modi-
fications proposées tendraient toutefois indirectement & accroftre le financement

disponible pour l'industrie et aussi & renforcer la demande de produits industriels. v

152. Le point de savoir si des aménagements de structure seront ou non bénéfiques
pour le secteur indusiriel dépendra de la nature de 1l'dconomie du pays considéré.
Toute amélioration de la balance commerciale suppose une augmentation de la
production de produits commercialisables par rapport & leur consommation. Dans
1'approche par la demande, on obtient ce résultat en réduisant la consommation

de biens commercialisables, ce qui entraine souvent aussi une réduction de la

production. L'approche structurelle met 1'accent sur un accroissement dz 1'offre

de ces biens.
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E. Propesitions intéressant surtout les pays en développement & faible revenu®

153. 1I1 existe trcis raisons pour lesquelles des solutions spéciales doivent
étre trouvées & l'intention des pays en développement & faible revenu : premié-
rement, ces pays sont ceux qui ont le pius besoin d'assistance au développement;
deuxiémement, 1'évolution du systéme monétaire international au cours des

années 70 a réduit la part relative des pays 2 faible revenu dans le financement
extérieur; troisiémement, les caractéristiques structurelles de ces pays les
rendent particuliérement vulnérables aux choecs extérieurs et les empichent de

réagir avec suffisaument de souplesse.

154, Certaines des solutions envisagées pour aider spécialement les pays i
faible revenu portent sur des mesures & court terme. Les changements proposés
consisteraient pou:r 1l'essentiel & accroftre le volume du financement accordé par

le FMI et & e rendre plus accessible. On pourrait pour cbtenir ce résultat :
a) Accroitre les quotes-parts au MMI;

b) Faire dépendre le montant du financement compensatoire non plus des

quotes-parts mais du déficit des recettes d'exportation;

c) Assouplir les limitations liées aux quotes-parts en ce qui concerne

la facilité élargie du FMI;

d) Créer un guichet spécial d'urgence spécialement pour les pays a

faible revenu;
e) Augmerter les comptes de subvention;

f) Procéder d une nouvelle émission importante de DTS liée au financement

du déveloprement;

g) Modifier la conditionalité pour terir compte des problémes particuliers

des pays 4 faible revenu.

155. Selon d'autres propositions visant 4 améliorer le financement & long terme

on pourrait :
a) Accroftre la prcportion de 1l'aide qui va aux pays & faible revenu;

b) Accroftre les effets de l'aide en finangant & l'aide de fonds publiecs

les bonifications d'intéréts pour des préts privés accordés a des

*

Ces propositions ne sont évidemment pas formulées directement a
1'intention des pays les moins avancéa. Elles présentent cependent de par leur
nature un intérét particulier pour ces pays.




navs A faible revenu, en aménageant des cofinancements associant
fonds d'aide publique et fonds privés et en fournissant des garanties

pour les apports de fonds privés;

¢) Accroitre le montant total de 1'aid= fournie par les divers donateurs
tout en affectant 1'sssentiel, cu la totalité, de l'aide supplémentaire

o2/

aux pays & faible revenu—.

1. Incidence sur le financement irdustriel

156. Aucune de ces propositions, que ce soit & court ou & long terme, n'intéresse
directement le financement industriel. Toutefois, & bréve comme & iongue échéance,
1'industrialisation des pays a faible revenu déperd largement de leur stratégie
8conomique d'ensemble ainsi que de la situation financiére géuérale. Le rythme
d'expansion industrielle est d'autant plus élevé que le fiunancement disponible

est plus important; en revanche, un grave probiéme finsncier qui entrafine une |
réduction des investissements et de la producticn reut avoir des répercussions
particuliérement néfastes sur les projets industriels. Dans les pays & faible

revenu autres que la Chine et 1'Inde, ls croissance du PIB s'est ralentie, tombant

de 4,4 % par an au cours de la période 1960-1970 & 3,5 % par an entre 1970 et

1980, mais la décéiération de la croissance de la production industrielle a été

beaucoup plus prononcée : alors qu'elle était de 7 % par an au cours de la

décennie 1960-197C, elle atteignait & peine la moitié de ce chiffre (3,2 %)

pendant la décennie suivante.

157. La mice 2n oeuvre de ces propositions d'action corrective & court terme
atténuerait la nécessité ol se trouvent les pays & faible revenu de réduire
leurs investissements et leur production pendant qu'ils procédent aux aména-
gements voulus. Elles associent en outre & cet assouplissement général la
restructuration des économies 4 faible revenu afin d'améliorer leur situation
financiére extérieure a moyenne échéance. En général, cette restructuration
comporte un accroissement de l'offre de produits exportables ou pouvant

remplacer les importations.

158. Le secteur industriel apparaft comme un transformateur de produits primaires -
et un fournisseur d'apports essentiels au secteur agricole (par exemple, engrais,

outils et aussi biens de conscmmation pour les producteurs ruraux). Dans les

pays ou les articles manufacturés ne constituent qu'une faible partie des expor-

tations possiblcs, les programmes de resiructuretion viseront a4 réorienter et

a accroitre la production de ces articles afin d'accroftre les exportations du




secteur primaire et de la production de denrées alimentaires (pour réduire les
importations de ces denrées). Dans d'autres pays a faible revenu qui exportent
des quantités importantes d'articles manufacturés, les mesures de restructu-
ration visant & améliorer la situaticn financiére extérieure porteront davantage
sur le secteur manufacturier, en tant que scurce potentielle importante d'expor-

tations supplémentaires.

159. Toutes les propositions & long terme énoncées ci-dessus visent & donner

aux pays a faitle revenu plus facilement acc€s, a moyen terme, & des financements
extérieurs et donc & accroitre 1'investissement. Bien que 1'on pense en général
que le secteur agricole a besoin d'une proportion plus importante 4'investissements
nouveaux que celle dont il a bénéficié les derniéres années, un accroissement du
taux d'investissement entrafnera certainement aussi une augmentation des inves-

tissements dans 1'industrie.

160. De 1961 & 1982, le montant total des préts de 1'IDA (préts "souples” de la
Banque mondiale) s'est élevé a 26 738 millions de dollars, dent 2 906 millions
sont allés i des projets industriels et 910 millions & des socidtés de finan-
cement du développement accordant essentiellement des préts pour des projets
industriels. Par conséquent, 14 % seulement du montant total des engagements
ont bénéficié directement & l'industriaslisation. On peut espérer que la
proportion d'aide supplémentaire qui ira au secteur industriel ne sera pas
inférieure & ce chiffre (14 %). Les autres moyens d'accroitre 1'efficacité de
l'aide, par exemple le cofinancement ou les bonifications d'intéréts des préts
privés, se traduiront certainement par un financement industriel accru car les
investissements privés se dirigent davantage vers le secteur industriel. La
fongibilité des moyens de financement, dont il a été question plus haut, modi-
fiera quelque peu c2tte affirmation mais on peut provisoirement conclure que les
propositicns d'aide aux pays & faible revenu risquent de ne pas aboutir & un

financement industriel suffisant.

F. Conclusions

161. Un examen completgl/ montre que si la plupart des solutions envisagées
auraient certains effets positifs sur le secteur industriel des pays en dévelop-
pement, la nature et 1l'ampleur de ces effets différent d'une solution & une

autre. Dans certains cas, les effets principaux résulteraient d'un accroissement
des marchés des produits industriels plutdt que de la création de formes nouvelles

de financement. Il existe aussi une différence entre les effets directs et les




effets indirects tant sur les marchés que sur le financement : certaines
solutions accrof“ront directement les apports financiers & l'induscirie;
d'autres se tradviraient surtout par une augmentation des moyens de financement
des produits de base mais pourraient aussi contribuer indirectement A 1'indus-
trialisation et en développant les marchés des produits industriels; d'autres .
sclutions amélioreraient le processus de transformation; d'autres encore
porteraient sur la question de la répartition. Ce n'est donc pas parce que
certaines solutions auraient surtout des effets indirects qu'elles sont néces-
sairement inférieures a4 celles dont les principaux effets seraient directs. In
outre, pour ce qui est du rythme d'industrialisation, les effets sur les
marchés peuvent &tre aussi importants que les effets sur le financement. Il
n'en demeure pas moins que les propositions qui se rapportent explicitement au

financement industriel sont extrémement rares.

162. Quelques propositions seulement auraient 3 la fois des conséquences 1
importantes pour 1'industrialisation et de bonnes perspectives d'application I
dans la conjoncture politique et économique mondiale actuelle. Ces propositions

doivent &tre vigoureusement explorées et encouragées. Elles concernent

notamment : l'amélioration des systémes de financement nationaux; les garanties

des préts du secteur privé et des crédits a l'exportation; l'amélioration de

l'efficacité et 1'élargissement des institutions firnanciéres, en particulier des

institutions du Sud, y compris les institutions multilatérales (on trouvera

un examen détaillé de ces institutions & la section V); ainsi que 1'amélioration

du financement des produits de base.

163. Au surplus, vu les exigences et les caractéristiques spéciales du finan-
cement industriel, les problémes fondamentaux qu'il pose ont peu de chances
d'étre résolus si 1'on ne congoit pas des solutions adaptées spécifiquement aux

besoins de 1'industrie.

V. COOPERATION ENTRE PAYS EN DEVELOPPEMENT DANS LE
DOMAINE DU FINANCEMENT INDUSTRIEL *

16L. On assiste depuis quelques années a un mouvement croissant en faveur d'une .
coopération Sud-Sud plus étroite en matiére d'échanges commerciaux et de finan-

cement. Cette situation a en partie pour origine l'opinion que se font presque

tous les pays du Sud que les négociations Nord-Sud n'ont pratiquement conduit

& aucun progrés. Le concept de 1'autosuffisance est un élément important du

nouvel ordre économique international et les relations Sud-Sud en sont la

conséquence logique. C+3 trndanees, qui ont abouti & la mise en place de noatir:ises

—




institutions financiéres ayant leur siége Adans des pavs dn Sud, sont exposfes et
analysé€es ci-aprés. Des propositions concernant la poursuite de la coopératicn

Sud-Sud en matiére de financement sont égelement formulées.

165. La question gui se pose est de savoir si des pays qui sont eux-mémes
tritutaires d'un financement extérieur peuvent en aider dTautres qui se trouvent
dans une situation analogue. Beaucoug dépend de la nature des programmes proposés :
les uns n'exigent pas ou guére de devices 'fortes". Pour d'autres - notamment

ceux qui impliquent un soutien au financement de la balance des paiements -
1'assistance mutuelle entre pays du Sud ne sera possible que si les pays

concernés ne se trouvent pas en difficulté au méme moment.

166. Le Sud est peut-&tre mieux i méme d'emprunter collectivement sur les
marchés internationaux des capitaux que ne le sont les pays en développement
individuellement. Il s'ensuit qu'un effort collectif pourrait permettre aux pays
du Sud d'emprunter & ceux du Nord pour soutenir leur balance des paiements ou

pour obtenir d'autres types de soutien.

A. Etablissements multilatéraux de financement qui existent
déja dans les pays en développement

167. Un phénoméne relativement récent qui pourrait faciliter le financement
industriel dans les pays en développement a été la création par ces pays d'établis-
sements multilatéraux de financementgé{ Ces étrblissements se subdivisent

actuellement en quatre catégories principales®* :

a) Les banques régionales de développement qui ont généralement été

créées dans les années 60;

b) Les fonds de développement de 1'OPEP et des pays arabes, créés dans

les années T0;

c) Les bangques arabes du commerce international créées ou mises en service

dans les pays en développement depuis le milieu des années 70;

d) Les établissements islamiques de financement, créés ou mis en service

vers la fin des années 70 ou au début des années 80.

* 11 existe également quelques établissements spécialisés dans les
capitaux & risque tels que 1"AUEAN Finance Corporation dont 1'influence,
Jusqu'a présent limitée, pourrait progressivement s'étendre.
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158, ©Si 1es mandals ei poiitiques opérationnelies ce ces établissements varient
sensiblement, aucun n'accorde de rdle prédominant au financement industriel. Il
convient toutefois de ne pas perdre de vue que la part de financement qui, sur
1l'ensemble de leurs opérations, est réservée & 1'industrie est souvent nettement
plus élevée que celle d'autres établissements multilatéraux tels gque la Banque
mondiale. Une analyse de la répartition sectorielle de leurs préts pour des
projets montre que dans 1l'ensemble le montant global maximum accordé & 1l'industrie
représente environ 20 % du total. Dans le cas des é&tablissements axés sur le
développement, l'allocation minimale &tait inférieure & 5 %. Par exemple, la
Banque asiatique de développement a consacré de 15 a 25 % du total de ses
allocations & 1'industrie. Pendant 1'exercice financier 1981, la Banque africaine
de développement a alloué 30 % de ses crédits a 1'industrie et la Banque inter-
américaine de développement 4,3 % seulement pour la méme période. Le total des
préts accordés au secteur industriel par 1l'ensemble des établissements d'aide

relevant de 1'OPEP a été de 17 %, dont 8,5 % reviennent au Fonds saoudien et
33 % au Fonds d'Abou Dhabi.

169. Les préférences qu'accordent les établissements financiers aux différents

secteurs ont chacune leur propre explication

a) Banques régionales de développement : leur statut accorde la priorité
d l'intégration régionale, 1'accent &tant mis sur 1l'infrastructure.

P&

La préférence a également été donnée par le passé a l'agriculture et

4

4 1'énergie, en fonction des priorités des gouvernements des pays
bénéficiaires;

b) Banques et fords de développement des pays arabes membres de 1'OPEP
seuls le Fonus d'Abou Dhabi et la Banque de développement islamique
ont réservé une part appréciable de leurs préts pour des projets
industriels. Autrefois le cofinancement &tait leur principale
activité en matiére de préts d des projets, la conception des projets
relevant des partenaires du cofinancement. Une meilleure sélection :
des projets et un renforcement des capacités d'évaluation s'imposent
notamment pour le secteur industriel. Il faut aussi tenir compte du ’
fait que les établissements nationaux de financement du développement
qui ont bénéficié de crédits destinés & 1'octroi de préts secondaires
& de petites et moyennes entreprises industrielles n'avaient pas

tous les moyens voulus pour identifier les possibilités d'investis-

sement lec pluc appropriées;




e) Banques arabes du commerce international : ces banques marquent leur
préférence pour la liquidité et la sécurité. En 1'absence d'autres
possibilités, cette situation les a conduites & placer une forte
proportion de leurs fonds sur 1'euromarché. Elles n'ont jusqu'a
présent pris que quelques mesures préalables en vve d'engagements a
plus long term: dans les pays en développement n'appartenant pas au

monde arabe et islamique;

d) Institutions islamiques de financement : & l'exception de la Banque
de développement islamique qui, créée en 1976, occupe une position
particuliére au sein de ce groupe, ces institutions sont récentes.
Comme elles octroient des préts sans intérét, il leur a fallu mettre
au point des instruments financiers spécifiquement islamiques. Eiles
n'ont pas encore pu réunir les compétences et l'expérience nécessaires
a la conception, a 1l'identification ou a4 1'évaluation de projets i
relevant du secteur industriel. Le soutien que la Banque de dévelop-
pement islamique a accordé a 1'industrie dans le passé (environ 30 %)
devrait permeitre aux institutions de financement commercial islia-

migues d'acquérir ces aptitudes dans un proche avenir.

170. On trouvera dans les paragraphes qui suivent un exposé sommaire des moyens
qui devraient permettre de faciliter & court et moyen terme le financement indus-

triel dans les pays en développement.

171. Banques régionales de développement. Les banques régionales de développement

ne peuvent relever le niveau de leurs préts qu'a condition d'augmenter leurs
ressources en capitaux ordinaires et en capitaux réservés a 1l'aide & des
conditions de favevr; les trois banques régionales ménent toutes des négociations

a cet effet. Les possibilités suivantes doivent également étre considérées

a) L'organe donateur sert d'intermédiaire financier. (Seuls les établis-
sements qui, par leur statut, sont habilités & emprunter sur le
marché international des capitaux peuvent jouer ce rdle. Des établis-
sements qui ont cette possibilité n'ont pas encore pris de dispositions
dans ce sens.) Il est probable que dans un proche avenir les inter-
médiaires financiers prendront de plus en plus d'importance car 1'acceés

direct et bilatéral aux marchés des capitaux deviendra plus cofiteux,

sinon plus difficile, pour les pays en développement;
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b) L'organe donateur sert de copréteur avec des établissements bancaires
cammerciaux. Par rapport aux banques commercizies, les organes
donateurs ont notamment 1'avantage d'avoir un meilleur accés & des
renselgnements fisbles sur les emprunteurs &ventuels et la capacité
voulue pour assurer 1'évaluation des oprojets, et de pouvoir &tre
acceptés par les gouvernements des pays bénéficiaires. Les organes
donateurs peuvent tirer plus systématiquement parti de ces atouts
pour réunir davantage de fonds 4 des conditions non préférentielles

en vue du cofinancement de projets industriels;

e) L'organe donateur sert de catalyseur pour 1l'investissement étranger
direct. En assurant la participation au capital, ainsi que 1l'obtention
de pré&ts pour des projets qu'il a évaluécs, 1'organe donateur public
peut, soit directement soit par 1l'intermédiaire d'établissements
nationaux de financement du développement, jouer un réle considérable
dans 1l'obtention auprés d'autres bailleurs de fonds d'un comptément

de capitaux & risque;

d) L'organc donateur sert de conseiller et d'organe d'assistance technique.
On devrait mettre 1'expérience des organes donateurs & la dispo-
sition des pays en développement intéressés en élaborant des plans de
financement de nature a intéresser des investisseurs &trangers. Peuvent
8tre inclus dans ces plans des renseignements sur les sources &trangéres
de financement, 1'assistance en vue de l'expleiiation des marchés
internationaux, la révision des codes d'investissement, 1'amélioration
de 1'efficacité des institutions locales, la promulgation de lois et

d'autres instruments, etc.;

e) L'organe donateur sert de promoteur de sociétés d'investissement.
Les établissements publics de financement du développement pourraient
Jouer un rdle de premier plan dans le parrainage de la création de

banques d'investissement.

172. Fonds de développement des pays arabes membres de 1'OPEP. Les capitaux des

banques et fonds de développement des pays arabes membres de 1'CPEP ont accusé
en 1980 et 1981 une augmentation trés sensible. Vu le niveau actuel des recettes
annuelles provenant des ventes de pétrole, ces établissements ne peuvent pas
compter sur des augmentations de capitaux dans 1'avenir proche. Ils pourraient
toutefois continuer de renforcer leur impact sur le développement en étendant

leurs activités de coordination déja bien établies dans le domaine de 1'indus*rie.

Une autre possibilité serait qu'ils renforcent leur ccopération avec les




institutions nationalez de financement du développement orientées particulié-
rement vers le secteur industriel. Les fonds des pays arabes membres de 1'CPEP
pourraient également s'intéressar aux rossibilités dont disposent les banques
régionales de développement pour mobiliser des capitaux sans conditions de
faveur 3 1'intention de 1'industrie. Tes banques de commerce international et

les sociétés d'investissement arabes pourraisnt &tre leurs partenaires natureis.

173. Banques arabes de commerce international. Les capacités des banques

arabes de commerce international en matiére de préts aux p-ojets et donc de
sélection et d'évaluation de projets sont limitdes. Ces banques pourraient par
conséquent utilement prcfiter des projets cadres des organismes d'aide arabes
et internationaux. lles pourraient aussi tirer parti des renseignements sur
les possibilités a'investissement, notamment dans les zones de croissance

extérieures au monde arabe et islamique.

1T4. Institutions islamiques de financement. Les institutions islamiques de

DN

Financement ont consacré leurs primicres année !

expérience a la mobilisation
de fonds plutdt qu'ad leur déploiement. Le choix de possibilités d'investissement
rentables, 1'évaluation et le suivi d'un grand nombre de projets seront désormais

les principales taches qu'elles devront s'employer a4 accomplir.

175. Il importe de remarquer en outre qu'a l'heure actuelle les institutions
islamiques et les banques locales contribuent largement 4 la mobilisation de
nouveaux fonds et qu'elles ont attiré un volume d'épargne ~onsidérable d'éparene
qui serait autrement resté hors des circuits monétaires. F¥lles ont en guelques
années, dans certains des pays les moins avancés, notamment eu un impact que les

banques de type classique n'ont pu avoir qu'aprés des décennies de fonctionneument.

176. La coopération avec d'autres systémes bancaires - pour obtenir des fonds
de roulement ou répondre & des besoins Z court terme, en plus de préts & long
terme, par exemple - oiffre des possibilités, mais pose aussi des problémes dus aux

différences de politiques et de modes de fonctionnement.

B. DNouvelles formes de cuopération entre les banques des.pays en développement
dans le domaine de 1'indusirialisation 2L/

1. Echanges d'informations

177. Une smélioration des échanges d'informations sur les projets de développement
permettrait aux banques des pays en développement de disposer de davantage de
renseignements du type dont les conseils d'administration bancaire ont en général

besoin pour arréter leurs politiques d'attribution de fonds. Ces Zchanges
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pourraient servir de moyen de promouvoir le financement industriel et, du méme

coup, de faire connaftre aux différeates sociftés et entreprises établies dans

les pays en développement quelles sont les possibilités qui s‘offrent a elles de
participer 4 1'industrialisation d'autres pays en développement. Les banques
pourraient ainsi jouer un rdle important de calatyseur en &tablissant des contacts
entre les entités économiques non bancaires établies dans leur pays : investisseurs,
entreprises de construction, fournisseurs d'équipements, bureaux d'études et
d'ingénieurs conseils, etc. C'est 13 une foncticr qu'assurent déja dans une

large mesure les banques des pays développés.

178. De 1973 a4 1978, 1'ONUDI a assuré le fonctionnement d'un programme d'échange
i'informations entre les établissements financiers des pays en développement.

Ce programme avait pour objet de promouvoir entre ces étatlissements 1'échange
d'informations concernant, d'une part, les projets industriels dans des pays en
développement et, d'autre part, le financement de ces projets dans ces pays.

Le Réseau d'échange d'informations technologiques (TIEN) - autre projet pilote
placé lui aussi sous les auspices de 1'ONUDI - étudie 1l'expérience acquise dans
1'évaluation des aspects technologiques des projets industriels financés par les
banques de développement industriel. Il permet de disposer des renseignements
nécessaires a 1'évaluation technologique de projets dont le financement est
sollicité : choix des techniques, mcdalités et conditions d'acquisition de ces
techniques et cofit de 1l'équipement et des services. 3ix secteurs industriels ont

été retenus i titre prioritaire.

179. I1 faut natureilement tenir compte du fait qu'étant donné la rivalité qui
oppose les divers clients désireux de participer & la préparation et & la
réalisation de projets industriels, les banques qui sounaitent &changer des
renseignements sont parfois en concurrence indirecte, sinon directe. Cette
concurrence est un des facteurs qui expliquent 1'absence de coopération que 1l'on
constate actuellement. Les banques des pays en développement devraient s'efforcer
de surmonter ces difficult3s et d'améliorer leur position par rapport a leurs

concurrents de pays industriellement développés.

130. L'importance d'une forme organisée de coopération entre les bapques des
pay:c en développement dans le domaine de 1l'information relative aux projets
industriels (qui pourrait évoluer, le moment venu, en un systéme permanent de
coopération) est également confirmée par 1'expérience des banques des pays

développés. Les systémes de coopération existant actuellement entre les pays

industriellement développés en matiére d'information ne peuvent pas systématiquement




servir de modéle pcur 1l'instauration de systémes Ad'&change A'informations mortent
sur les prolets de développement industriel dans les pays en dévelcppement, mais

on peut certainement en tirer parti.

181. Les renseignements de base concernant les économies des pays en développement
différent a bien des égards de ceux qui ont trait & des projets de développement
déterminés. Il conviendrs de tenir compte de ces divergences lors de la mise au
point d'un systéme d'échange d'informations entre les banques de pays en

développement.
182. Les renseignements de base suivants sont essentiels

a) Portée globale des projets, eu égard & différents indicateurs et au

calendrier des travaux;

b) Volume des ressources financiéres dont on compte pouvoir disposer
pour les projets prévus; des renseignements sur la participation
escomptée d'institutions multilatérales de financement sont de

premiére importance;

c) Priorité accordée aux différents secteurs ou branches d'activité dans
le plan de développement (une liste des projets & entrepreudre serait

trés utile);

a) Objectifs du plan de développement d'ensemble et du plan par secteurs

(relations intersectorielles, interactions, etc.).

183. L'existence d'accords interbanques est une condition indispensable &
1'établissement d'un tel systéme d'échange. La conclusion d'un accord ne serait
nécessaire au départ qu'entre quelques banques de développement. Par la suite,
le systéme pourrait s'étendre & d'autres. Le fonctionnement du systéme d4'infor-
mation pourrait commencer par 1'échange de données de base sur le type, 1l'empla-
cement, la valeur et les caractéristiques techniques des projcts pour la prépa-
ration et la mise en oeuvre desquels la participation de partenaires étrangers

est recherchée.

184. Pour &tre efficace, la banque de données concernant un projet de dévelop-
pement déterminé doit prévoir la fourniture réguliére de renseignements sur ses
différentes caractéristiques. Ceci signifie que les pays doivent &tre tenus au
courant de chacune des phases de 1'évolution du prnjet : identification, prépa-
ration, étude de faisabilité, passation des marchés, mise en oceuvre et supervision,
Jusqu'a 1'évaluation d'ensemble. Des données et renseignements concrets sont

nécessaires pour . hacune des phases du projet pour permettre aux partcnaires

étrangers d'y participer utilement.




185. Les partenaires éventuels s’intéressent surtout aux renseignements touchant
la phase initiale de 1'évolution du projet, c'est-a&-dire l'identification,

la préparation et 1'évaluation. L'existence, dans les pays en développement,
d'un systéme interbanques de renseignements complets tenus & jour pourrait

devenir une source de renseignements extrémement utile.

2. Nouvelles vropcsitions de coopération Sud-Sud

186. Un certain nombre de propositions ont été formulées pour la création de
nouvelles institutions assurant la coopération Sud-Sud, notamment un "FMI du

Sud" chargé de fournir une assiscar-~e 3 court terme pour aider les pays connaissant
de graves difficultés & régler leurs problémes de balance des paiements. Une
proposition moins ambitieuse mais analogue suggére que les oanques centrales

des pays en développement examinent les moyens d'accroitre leurs dépdts
réciproques. Certaiues propositions visent 4 élargir les institutions existantes
ou 4 en créer de nouvelles en vue d'assurer un apport direct de capitaux des pays
excédentaires du Sud vers les pays déficicaires sans passer par 1l'intermédiaire

des institutions du Nord.

187. Un refinancement du crédit & 1l'exportation et 1'octroi de garanties pour
les exportations provenant du Sud ont été proposés pour permettre a ces expor-
tations de bénéficier des facilités financiéres qui sont maintenant généralement
of fertes dans le Nord. Plusieurs méthodes ont été suggérées pour faciliter les
échanges et les paiements entre pays en développerment , notamment des unions de
compensation et de paiement qui permettraient d'économiser les devises fortes
lors d'échanges entre pays en développement. Une union de compensation accor-
derait un petit crédit & court terme pour 1'intervalle entre la livraison des
produits et le paiement net en devises. Dans les unions de paiement, les
membres s'accorderaient un crédit et seule la balance nette serait payable en
devises convertibles. Une variante de ce type d'arrangement consisterait en
1'émission d'une "monnaie du Sud" que les pays utiliseraient pour payer partiel-
lement les ‘changes réalisés entre eux. Tous les procédés monétaires de ce
genre faciliteraient les échanges entre pays du Sud. Toutefois, des modifications
des droits de douane, des modalités de transport, e%c., seront peut-&tre

nécessaires pour réorienter véritablement les échanges.

188. L'idée 4'une "banque du Sud" a été lancée au cours de la Réunion d'experts

du Groupe des T7 sur le financement de la coopératicn économique entre pays en

développement qui & eu lieu en Jamalque en mars 1982. Aprés une réunion




censécutive, la CNUCED a été chargée de fournir la documentation technigue. La
banque regrouperait bon nombre des fonctions qui auraient été€ attribuées aux
entités envisagées antérieurement. Ses principales fonctions, dans 1'état actuel
des projets, seraient les suivantes : financement de projets de développement, ¥y
compris de coentreprises; octroi de crédit 3 l'exportation ou de garanties de
crédit & 1'exportation; aide en matiére de balance des paiements; apport de
capitaux pour la stabilisation des prix des produits de base; soutien aux
arrangements régionaux en matiére de paiement et de crédits.

189. Les chiffres provisoires semblent irdiquer qu'environ 4L % des ressources
seraient destinées 4 souteunir la balance des paiements, 20 % seraient alloués a
des coentreprises, 18 % au crédit d'exportation, un peu plus de 10 % & la stabi-
lisation des prix des produits de base, 8 % aux investissements dans 1'industrie
extractive et la transformation et moins de 1 % au soutien des arrangements

P . s .
régionaux en matiere de paiements.

190. Plusieurs questions devraient &tre examinées avec soin a propos de la banque
du Sud telle qu'elle est envisagée actuellement, notamment la question de savoir
comment assurer sa viabilité financiére, en particulier compte tenu du fait que

le rapport prévu des préts aux réserves en devises fortes effectivement détenues
est trés élevé, Il faut également préciser quels becoins reconnus la tanque

pourra satisfaire sans dépasser ses possibilités.

161. Par la suite, une autre proposition a été formulée au cours de la troisiéme
Conférence des banques des pays en développement qui s'est tenue & Ljubljana en
Juillet 1983. Elle prévoit la création d'une banque commerciale du tiers monde,
dont les parts seraient détenues par les banques commerciales des pays en
développement. Cette banque s'attacherait a soutenir les échanges Sud-Sud, 2
contribuer & régler les problémes de balance des paiements et & aider les pays

en développement a surmonter les difficultés liées & la récession.

192. La création de nouvelles institutions au Sud est indubitablement & la fois
souhaitée et nécessaire et le Sud pourrait exploiter 18 sa forece collective.

Une "bancue du Sud" qui se contenterait, du moins au départ, de remplir un nombre
restreint de fonctions et d'adopter un rapport inférieur des pr&ts aux devises
fortes qu'elle détient effectivement pourrait ainsi utilement financer et promouvoir

les activités collectives des pays en dévelcppement.

193. I1 faut souligner que l'importance accordée a4 la coopération Sud-Sud ne vise
en aucun cas 4 réduire celle de tout renforcement possible de la coopération

Nord-5ud ou Est-Ouest-Sud. Au contraire, l'histoire a amplement prouvé les
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avantages complémentaires que peuvent présenter ces types de coopération, en
particulier la complémentarité des capacités de financement de 1'Ouest (par
1l'intermédiaire de crédits privés et de bonifications au crédit public) et des
accords btilatéraux de compensation entre 1'Est et le Suid. Les différentes moda-
1ités de la coopération (Sud-Sud, Nord-Sud, Est-Ouest-Sud) devraient toutes &tre
considérées comme des moyens d'améliorer les options et le degré de liberté dont
dispose le Sudgé{

C. Répercussion de la coopération Sud-Sud, en
particulier sur le financement industriel

194. Aide 3 court terme fournie par d'autres pays du Sud pour régler les

problémes de balance de palements. Les répercussions précises dépendront bien

entendu du genre d'institutions créées ou d'arrangements conclus et de leurs
objectifs. Une carsctéristique générale de cette aide serait de présenter un
nouveau type de conditionalité. Les conditions offertes par un "FMI du Sud"
devraient &tre strictes afin de rendre 1l'institution viable & moyen terme, mais
elles seraient probablement trés différentes par certains aspects des conditions
normales actuelles du style MMI. Elles devraient, tout comme les conditions
actuelles du FMI, avoir pour objectif une amélioration de la balance des paiements,
mais pour ce faire elles favoriseraient 1l'accroissement de 1'approvisionnement
plutdt qu'une réduction de la demande. La proposition relative d 1l'aide face

aux probldmes de balance des paiements qui figure dans les documen:zs concernant

la banque du Sud parle d'une conditionalité différente, mals le seul élément
précis qu'elle mentionne est la question de 1l'ajustement gréce 4 la coopération
des pays en développement. Dans la mesure ou cela est possible, il en résulterait
vraisemblablement une réorientation des #changes vers le Sud, probablement surtout

en ce qui concerne les produits industriels.

195. Soutien financier & des projets de déveloopement et, en particulier, i des

coentreprises. Une proportion trés importante des préts de la "banque du Sud"

est destinée 4 cet usage (un total de 7,6 milliards de dollars d'aprés les esti-
mations provisoires). Ces projets porteront probablement en grande partie sur

le secteur industriel.

196. Crédit & 1'exportation et mécanismes de garantie du crédit a 1'exportation.

Les mécanismes visant & faciliter le financement des exportations (processus de
refinancement du crédit) perteront vraisemblablement non pas sur les produits de
base mails sur les produits industriels, lesquels souffrent le plus de 1l'absence

de crédit. Ailusi, ces mécanismes ne financeront pas directement les exportatic..s




de produits industriels, mais en assurant des facilités de crédit & la vente

des exportations industrielles, ils fourniront indirectement des apports financiers
d 1'industrie. Selon les estimations, le financement ou refinancement des
exportations traditionnelles, & savoir les produits manufacturés, exigerait environ
45 milliards de dollars, plus 11 milliards de dollars de garantie. La banque du

Sud s'engagerait beaucoup plus modestement 4 fournir 6,7 milliards de dollars.

197. Plans destinés & faciliter le paiement des échanges réalisés entre pays

en développement. Les possibilités d'expansion des échanges entre pays en

développerent, grice a des plans de ce type, concernent principalement les produits
manufacturés, car le commerce des produits de base dans le Sud dépend essentiel-
lement des taux de croissance globaux alors que celui des produits manufacturés
reléve de facteurs plus nombreux. Si la question des paiements était facilitée
entre pays en développement, leur spécialisation et la division du travail entre
eux s'accentueraient, augmentant ainsi la productivité et permettant de réaliser
des économies d'échelle en assouplissant les restrictions commerciales qui frappent

leurs échanges.

198. Soutien & la stabilisation du prix des produits de base. C'est 13 un des

peints principaux des prupositions, qui pourrait constituer un important
instrument pour 1'instauration d'un nouvel ordre économique international et

apporter une contribution indirecte au financement industriel.

199. La distribution par pays des programmes Sud-Sud dépendra des spécifications
précises de chacun d'entre eux. Ceux qui concernent la promotion des exportations
porteront vraisemblablement surtout sur les pays ayant la plus grande capacité
d'exportation de produits man-ifacturés. Pour les pays a bas revenus, les produits
manufacturés ont représenté 42 % du total des exportations en 1979, contre 70 %
pour les pays en développement importateurs de pétrole et ayant des revenus moyens.
81 1'on exclut les textiles et les vétements, les produits manufacturés ont repré-
senté 23 % des exportations pour les pays 4 bas revenus et 63 % pour les pays
importateurs de pétrole & revenus moyens. Il est probable que ces programmes
serviront principalement & élargir les marchds des produits manufacturés autres
que les textiles et les v&tements, favorisant ainsi encore davantage les pays &

revenus moyens.

D. Conclusiong

200. Comme pour les proposition3 concernant la réforme monétaire et financiére
dans son ensemble, il faut dire, en conclusion, que les propositions Sud-Sud, en

elles-mémes, ne sont pas spécifiquement orientées vers 1'aide & 1'industrialisation
b




des pays en développement. Evidemment, plusieurs de ces propositions présenteraient
des avantages certains pour 1'industrie, en particulier celles qui portent sur

le “inancement des exportations. Néanmoins, si les exigences et les besoins

précis de 1'industrie ne sont pas explicitement pris en compte, il y aura toujours
un risque que la priorité soit, a leurs dépens, accordée 4 d'autres besoins, d

des investissements dans d'autres secteurs ou & la consommation - privée, publique

ou militaire.

VI. BILAN ET QUESTIONS NOUVELLES

201. La crise économique internationale a durement touché 1'industrialisation

des pays en développement. La croissance de la production s'est arrétée et le
vclume des échanges s'est contracté. Dans les pays en développement, le revenu
réel par habitant n'a cessé de baisser depuis 1980. Les réductions budgétaires,
les pnénuries, le chdmage et la détérioration des conditions de vue sévissent
partout dans le monde en développement. L'utilisation de la capacité industrielle
est dangereusement faible et les perspectives de constitution de nouvelles capa-
cités qui permettreient d'approcher 1'objectif de Lima sont médiocres, en 1l'absence

d'un redémarrage de l'éconcmie internationale.

202, 11 ne fait pas de doute que la crise financiére internationale qui sévit
actiellement ne pourra pas étre surmontée sans une reprise importante dans les
pays développés. On ne sait pas encore avec certitude guand et dans quelle
mesure cette reprise aura lieu. Bien qu'on puisse en observer des signes dans
les pays développés a économie de marché, la perspective globale est encore trées
incertaine et les politiques des gouvernements demeurent essentiellement
restrictives. On a aussi des raisons considérables d= douter que la reprise
s'étendra sux pays en développement en ayant les effets nécessaires sur leur
capacité d'exportation, améliorera 1'utilisation des capacités industrielles,
augmentera leurs réserves de devises et leur permettra d'assurer le service de
leur dette extérieure et de réunir les financements internationaux nécessaires

& 1'industrialisation et au développement.

203. Nombre de mesures fcndamentales nécessaires pour surmonter la crise mondiale
act :1le ne peuvent &tre prises que par les pays industrialisés. Les pays en

d3ve prement cnt & maintes reprises et dans de nombreuses réunions internationales
invité les pays développés & prendre ces mesuresgé( Parmi celles-ci on peut

citer le lancement d'un programme de reprice complet fondé sur une expansion
concertée des éconamies de ces pays. En raison de la grave sous-utilisation

actu 1le de capacité, de 1'importance du chémage, de la réduction des taux




d'inflation et des perspectives inflationnistes, ainsi que de 1l'accroissement de
productivité qui pourrait résulter d'une augmentation de la production, cette
expansion stimulerait la demande sans déclencher de nouveau une inflation
galopante. Ce qu'il faut maintenant, c'est réduire les taux d'intérét réels en
reldchant les politiques monétaires et adopter des politiques budgétaires
appropriées. Les pays qui connaissent un excédent de leur compte extérieur devraient
trouver les mojens d'accroitre la demande externe. Il faut mettre un terme aux
tendances protectionnistes. Il est indispensable de créer pour les prcduits manu-
facturés des pays en développement des possibilités d'acces immédiat plus impor-
tantes aux marchés des pays industrialisés. Les pays en développement doivent
aussi &tre protégés contre les effets dévastateurs des fluctuations des taux de
change. Dans diverses enceintes, les pays industrialisés ont été invités a se
rendre compte de l'iﬁsuffisance, a4 long terme, de mesures d'urgence relatives au
systéme financier international. On devrait chercher & innover, en méme temps

que trouver des solutions constructives aux problémes actuels de la dette, et
accroitre l'assistance directe, notamment celle qui vise & stimuler 1'industria-
lisation des pays en développement. Les pays industrialisés devraient examiner
les incidences que leurs politiques nationales peuvent avoir sur les pays en
développement , non seulement & court terme mais aussi A moyen et long terme, faute
de quoi ils risqueraien: de nuire gravement a 1'économie internationale et, en fin
de compte, & eux-mémes. Tant les pays développés que les pays en développement
ont intérét a procéder a des négociations concrétes sur des mesures immédiates

pour rétablir la croissance dans les pays en développement.

204, Les apports financiers et les instruments de financement disponibles sont
insuffisants, que ce soit pour faire face & la nécessité d'accroitre d'urgence
l'utilisation de la capacité industrielle dans les pays en développement ou pour

créer de nouvelles capacités & long terme.

205. A bréve échéance, on devrait adopter des plans de financement pour rationa-
liser, améliorer 1l'utilisation des capacités, moderniser et procéder aux ajus-
tements structurels. Ces plans pourraient permettre des déboursements souples

et rapides et créer de meilleures perspectives pour ce qui est de réunir les
conditions préalables a des projets industriels appropriés et au lancement de

ces projets.

206. Une fois gue 1'éconamie mondiale aura surmonté les effets de la récession
actuelle, on verra réapparaitre les goulets d'étranglement et les obstacles sous-
jacents qui continuent de s'opposer a une industrialisation accélérée des pays

en développement, car on n'aura rien fait pour les Eliminer au cours de la période




de croissance précédente - et encore moins pendant la crise. Entre autres, le
manque de fonds pour le financement de nouvelles capacités industrielles dans les
pays en développement ainsi que les lacunes des institutions financieres existantes
feront durement sentir leurs effets. A longue échéance, il faudra prendre des

mesures dans un grand nombre de domaines.

207. L'identification, 1'élaboration et la promotion des projets doivent se

faire systématiquement dans le cadre d'une stratégie cohérente d'industrialisation.

208. Il n'a pas été accordé assez d'attention au rdle du systéme national de
financement dans la transformation de 1'épargne en préts et dans la répartition
des ressources entre les secteurs. Dans de nombreux cas, le systéme de finan-
cement inter—e ne remplit pas son rdle potentiel en matiére de financement
industriel. L'assistance technique et un échange d'information entre pays en

développement pourraient donner des améliorations.

209. Le rdéle de 1'Etat en tant qu'iatermédiaire financier devrait &tre étudié
de prés, notamment lorsque le gouvernement est prét 2 assumer certains des

risques inhéreris aux emprunts extérieurs. En outre, la création d'un &lément
central pour le financement industriel peut accroitre la clarté des opérations

et améliorer l'efficacité.

210. Les conclusions les plus importantes i tirer se rapportent & la mobilisation
de ressources financiéres extérieures. Le financement disponible pour 1'industrie
dans les pays en développement est insuffisant et le restera dans le proche
avenir. Le financement industriel, tant national qu'international, peut &tre
amélioré et les lacunes et les insuffisances institutionnelles doivent étre

surmontées sur ces deux plans.

211. Le tableau ci-aprés expose briévement les effets que diverses propositions
de réforme du systéme financier international auraient sur i'industrialisation
des pays en développement. Cette évaluation est évidemment quelque peu subjective.
Néanmoins, il semble que la plupart des plans de réforme financiére examinés
auraient des effets positifs sur le secteur industriel des pays en développement.
Leurs effets différent toutefois : dans certains cas, les principaux résultats
seraient dus non pas & de nouvelles formes de financement mais & 1l'accroissement
des marchés de produits industriels. Il faut aussi distinguer les effets directs
des effets indirects, tant pour les marchés que pour le financemeni : certains
plans accroitront directement les apports & 1'industrie; d'autres développeront
en premier lieu le financement pour les produits de base mais indirectement
contribueront 4 1l'industrialisation en libérant des fonds pour 1l'industrie et en

élargissant les marchés de produits industriels; d'autres amélioreront le
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processus de transformation; dfautres encore répondront aux problémes de la
répartition. Ce n'est pas parce que les effets de certains plans sont indirects
plutdt que directs qu'ils sont nécessairement inférieurs aux effets, surtout
directs, d'autres plans. In outre, en ce qui concerne le rythme d'industria-
lisation, les effets sur les marchés peuvent étre aussi importants que les effets

sur le financement.

212. 11 convient d'étudier plus avant et de promcuvoir vigoureusement les quelques
propositions qui auraient & la fois une incidence importante sur 1'industriali-
sation et de bonnes perspectives d'application dans les conditions politiques et
économiques prévalant actuellement dans le monde. Parmi ces propositions, on

peut citer celles qui portent sur les points suivants : améliorations du finan-
cement interne des garanties offertes au secteur privé en matiére de préts et

de crédits & 1l'exportation; eccroissement de 1l'efficacité e: élargissement
d'institutions financiéres, nctamment du Sud - y compris les institutions multi-

latérales; amélioration du financement des produits de base.

213. Toutes les analyses exposées dans le présent document d'information ainsi
que l'examen des propositions actuelles de réforme financiére montrent nettement
que des mesures et des réformes spéciales pour 1l'industrie sont nécessaires. Il
existe une dispropertion évidente entre le service de la dette, qui est fixe, et
la capacité de rembourser des pays en développement, qui est variable. Son
ampleur ou ses conséquences peuvent varier selon la structure industrielle des
pays en développement et les caractéristiques des industries. Préteurs et
emprunteurs ont, les uns camme les autres, intérét A éliminer cette disproportion
afin de réduire le risque de défauts de paicment cofiteux ou la nécessité de
négociations ardues. Ce qu'il faut c'est, d'une part, que soit instaurée une
forme de financement laissant la possibilité Je rétribuer des services au moyen
de participation au capital social et, d'autre part, que dans les préts commerciaux
et les préts a des conditions non libérales, les préteurs et les emprunteurs
solent suffisamment indépendants les uns des autres pour gue le préteur ne

s'immisce pas trop dans les affaires de 1'emprunteur.




Effets des diverses propositions de

réforme financiére sur 1l'industrialisation dans les pays en développement

Réforme proposée

Accroissement
du financement

Accroissement de la
taille des marchés

Incidence
possible

sur 1'indus-

Perspectives actuelles
d'application

Direct Indirect Direct Indirect . 2. .
trialisation
Amélioration du financement national interne X X X X Importante Moyennes & bonnes
des garapties offertes au secteur privé
Préts X X - - Importante Moyennes & bonnes
Crédits a l'exportation X - X - Importante Bonnes
Il wzissement des institutions publiques Modérée a Bonnes pour un faible élar-
exiszant~s X X - - importante gissemert; mauvaises pour
w élargissement important
Jr2ation de nouvelles institutions publiques - X - - Importante Moyennes & mauvaises
~28lioration du financement des produits de - - X Importante Moyennes & bonnes
pase
DTS supplémentaires - X - X Importante Mauvaises
Réforme de la conditionalité - - X Modérée Mauvaises & moyennes '
Assistance aux pays & faibles revenus X X Modérée Moyennes 'i
Plans pour promouvoir la coopération Sud-Sud :
Institutions multilatérales Sud X X - - Modérée & Déjd existantes
importante
Union de paiements/crédit X - Modérée Moyennes
Banque Sud-Sud X - - Modérée a Moyennes
importante
Banque commerciale du tiers monde X X - - Modérée Moyennes & bonnes
Coopération entre banques de pays Sud - X o X Modérée Moyennes
Reprise mondiale
Coordination internationale de 1'expansion - - X X Trés grande Mauvaises & court terme,
meilleures Amoyer. terme
Réduction des fluctuations des taux de change - - X Négligeable Moyennes
Banque centrale mondiale X X Trés grande Mauvaises
Réduction de 1'"excédent" de dette - - - Modérée Moyennes




21L. En raison des exigences et des caractéristiques particuliéres du finan-
cement industriel, il est peu Probable que les problémes sous-jacents solent
résolus si 1'on ne trouve pas des solutions adaptées spécialement & 1l'industirie.
Sans de telles solutions, les réformes auront, au mieux, des effets indirects et
vagues et, au pire, des conséquences neéfastes a4 ce secteur. Cette conclusion
s'applique a toute proposition visant & améliorer la coopérsiion Nord-Sud et

. aux propositions reposant sur une coopération directe entre les pays en dévelop-

pement, par exemple la banque Sud dont il est fortement question actuellement.

215. Pour apporter les améliorations nécessaires, il faut examiner et préciser

les problémes suivants

a) Aucune des propositions ayant quelques chances d'étre appliquées
prochainement ne prévoit explicitement de "guichet pour le financement

industriel”. En raison du rdle capital de 1'industrie dans le dévelop-

pement, quelles propositions pourrait—on soumettre pour que le finan-

cement industriel recoive le traitement spécial qu'il mérite ? I1

importe tout particullérement de considérer le besoin en investis-
sements & long terme dans les secteurs de biens d'équipements et de

construction d'usines. La banque internationale du développement

industriel (BIDI) dont 1'ONUDI a suggéré la création est actuellement

la propcsition la plus détaillée & ce sujet. Le Conseil du développement

industriel ne s'est toutefois pas encore prononcé sur cette question.

b) Il est tout aussi indispensable d'examiner comment 1'amélioration et la
rationalisation de l'utilisation de la capacité de production permettraient
de mieux mobiliser et de mieux affecter les ressources afin d'atteindre
1'objectif de Lima. Ici, les besoins en financement industriel sont
A plus court terme. La coopération Sud-Sud, particuliérement en ce
qui concerne la répartition des crédits et l'accroissement de la liqui-
dité du Sud, surait une forte incidence sur 1'amélioration de 1'utili-

sation de la capacité. Quelles mesures financiéres peut-on prendre

pour améliorer et rationaliser l'utilisation de la capacité de production

dans les pays en développement ?

c) I1 est nécessaire de bien connaitre le rapport entre un financement
adéquat dans des conditions appropriées, l'existence de projets satis-

faisants et les risques liés au pays. Qu'egt-ce qu'un bon projet ?

La définition d'un bon projet tient-elle compte des risques liés au

pays ? Quels sont les rapports entre un financement industriel




adéquat et 1'existence de bons projets et de risques 1liés au pays ?

Quels sont dans ce contexte les problémes spécigux des pays les moins

avancés ?

i) Il y a une interaction complexe entre le financement industriel national

et le financement industriel international. Quel est ce rapport ? De

quoi dépend 1'importance de 1'élément de financement international dans

les projets industriels ? Quelles mesures peuvent &tre prises pour

garantir que ces deux types de financement se complétent idéalement ?

e) De nombreux pays en développement ont apporté a leurs instruments, plans
et modalités financiers des innovations qui pourraient aider beaucoup
d'autres pays en développement & simplifier et améliorer le fonction-
nement de leur propre systéme financier. Certaines expériences de pays
industrialisés pourraient aussi &tre utiles & cet égard aux pays en

développement. Comment ces innovations et ces méthodes de financement

national pourraient-elles &tre efficacement diffusées dans les pays

en développement ? Que peut-on faire pour améliorer le transfert inter-

national de techniques et de savoir-faire dans le domaine financier,

notament par la coopération Sud-Sud sous diverses formes, par exemple

par une coopération entre banques et par des institutions multilatérales

du Sud ?

VII. COOPERATION INTERNATIONALE ET ROLE DE L'ONUDI

216. Par définition, la plupart des propositions de réforme du systéme monétaire

et financier international qui sont examinées au chapitre IV sont inspirées par

une prise de conscience croissante du mauvais fonctionnement de la coopération
internationale dans ce domaine essentiel. Plusieurs formes nouvelles de coopération
- coopération Nord-Sud ou coopération entre les pays du Sud eux-mémes - ont été
proposées. Comme il ressort des conciusions, la plupart des propositions de réforme
pourraient étre utiles & 1'industrie une fois appliquées, mais trés peu d'entre
elles prévoient des dispositions spéciales pour ce secteur. L'industrie étant le
moteur essentiel du développement, il semble y avoir 1la une anomalie que la question

de la fongibilité peut expliquer seulement en partie,

217. Les débats de la quatriéme Conférence générale relatifs & la coopéralion
internationale devraient donc étre axés sur les moyens de garantir que les besoins
de financement industriel sont satisfaits de fagon adéquate. En 1l'absence 4'insti-
tutions internationales spécialisées pour s'acquitter de 1l'esgentiel de cette téche,

1'ONUDT aura un rdle central 3 jouer.
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L'ONUDI, défenseur du financement industriel

218. Dans l'état actuel des débats et des intéréts des parties, il est peu
probable que le rdle spécial du financement industriel soit effectivement
v reconnu & moins qu'il ne trouve un bon défenseur. L'ONUDI pourrait défendre
1'industrialisation des pays en développement dans les débats internationaux
1 sur 1a réforme financiére et monétaire. Elle pourrait pour cela :
a) Participer activement aux négociations et aux discussions interna-
tionales sur les réformes financiéres en coordination avec d'autres
institutions telles que la Banque mondiale, le Fonds monétaire et

ia CNUCED;

b) Appliquer les recammandations de la premiére Consultation sur le
financement industriel et organiser une deuxiéme Consultation sur

ce sujet;

c) Proposer et promouvoir de nouveaux mécanismes financiers et de

nouvelles institutions financiéres.

219. Les activités ci-dessus représentent ce que 1'ONUDI pourrait faire a
- l'extérieur, mais il y a aussi de nombreuses mesures qu'elle pourrait prendre
dans le cadre de son mandat et de sa structure actuels. Ces mesures pourraient
consister a étudier et mettre en oeuvre des propositions et suggestions concrétes
relatives 2a de nouvelles institutions financiéres et 4 des plans de finan-
cement couvrant les composants infrastructures et projets de formation, voire
& conceveir et promouvcir des programmes de développement sectoriel. Les
services d'identification des projets et de promotion des investissements
pourraient &tre renforcés et développés dans de nouveaux domaines, par exemple
ceux des arrangements *ripartites entre pays en développement, pays a &conomie
planifiée et pays a économie de marché. L'ONUDI pourrait étudier de nouvelles
méthodes garantissant que 1'impact opérationnel de ses études et - ce qui est
encore plus important - les activités opérationnelles s'inscrivent dans un cadre
systématique nécessaire, conformément aux stratégies d'industrialisation des

pays en développement.

220. L'ONUDI pourrait ~oncevoir et promouvoir des programmes de développement
dans des secteurs industriels particuliers. Elle rechercherait un financement
pour des plans cohérents et visbles de développement d'un secteur ou sous-
secteur industriel (voire d'un complexe industriel dans un pays). L'ensemble
du processus pourrait 8tre contrdlé et surveillé par les banques nationales de

développement. Il faudrait convenir d'objectifs en ce qui concerne les résultats




futurs du secieur, par exemple la production, les exportations, la formation
de personnel et 1'intégration de celui-ci dans 1'industrie. Les plans et les
programmes seraient toutefois congus essentiellement par les pays eux-mémes
et acceptés par eux en tant qu'éléments leur permettant d'atteindre leurs

objectifs de développement.

221. L'ONUDI en tant qu'organisation a un réle important & jouer dans le domaine
du financement industriel, mais on ne peut pas nier que l'efficacité de toutes
les mesures, notamment de celles qui sont énoncées ci-dessus, dépend de 1'acces
direct & des ressources financiéres et dec i'existence de celles-ci. La question

d'ur~  stitution indépendante chargée de financer 1'industrialisation des pays

en iceveloppement, qui appliquerait efficacement des idées novatrices, en veillant

surtout aux intéréts des pays en développement les plus pauvres, mais aussi en

défendant véritablement ceux qui scnt communs & tous les membres de la commu-

nauté mondiale, doit rester a 1'ordre du jour de toutes les délibérations

internaionales visant 3 relancer et 3 accélérer 1'industrialisation des pays

en développement.
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