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ACTUALIT E : Le FMI fixe ses priorités 

Le FMI s'est d o n n é un ambi t i eux p r o g r a m m e de travail p o u r les 
mois à venir. En plus d 'é laborer u n e stratégie à moyen te rme , il 
s 'at tachera à rationaliser le suivi de la s i tuat ion é c o n o m i q u e et 
financière et son assistance aux États m e m b r e s désireux de stabili­
ser et réformer leurs économies . Autre pr ior i té : assurer l'efficacité 
de son action dans les pays à faible revenu, y compr i s l 'examen de 
la récente propos i t ion d 'a l légement de det te du G-8. 
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GROS PLA N : Démocrati e directe et réforme s 

DANS CE NUMERO 

L'économie suisse a r e n o u é avec la croissance en 2004, mais d ' au t re s 

ré formes son t nécessaires p o u r accélérer la croissance et pa re r aux pres ­

s ions budgé ta i r e s en hausse . Le sys tème de d é m o c r a t i e d i rec te , qui p e r m e t 

à la p o p u l a t i o n de se p r o n o n c e r sur la po l i t i que é c o n o m i q u e , ent rave- t - i l 

les réformes? Les résul ta ts des r é f é r e n d u m s organisés dans ce sys tème 

semblen t conf i rmer q u e les é lec teurs son t sensibles à l ' u rgence des 

ré formes en p é r i o d e de récession, mais préfèrent le statu quo en pé r iode 

de p rospé r i t é . iV-~-mL 190 

REGIONS : Les accords régionaux favorisent-ils le commerce? 

Sous l'effet d ' un régional isme accru et du cycle de négociat ions commercia les 
mult i latérales de Doha , l 'Afrique connaî t depuis plusieurs années u n regain 
d'efforts visant à élargir et approfondi r les accords commerc i aux régionaux. 
Une nouvelle é tude du FMI tente de dé te rmine r si ces accords favorisent le 
commerce régional et in ternat ional et amél iorent le bien-être économique 
global en Afrique. 

FORUM : Affaire s de cœur, affaires d'argen t 

Le choix d 'un conjoint a un impact économique considérable pour 

l ' individu et la société. Dans un séminaire de l'Institut du FMI, le pro­

fesseur Raquel Fernandez de l'université de New York affirme que les 

inégalités augmentent dans les sociétés où l 'on épouse souvent un par­

tenaire ayant le , chez les 

immigrantes de seconde génération, la culture d'origine détermine le 

temps consacré au travail et le n o m b r e d'enfants. 200 
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J U I L L E T 
4-6 Atelier du FMI sur la lutte 
contre le blanchiment d'argent 
et le financement du terrorisme, 
Dalian, Chine 

6-8 Sommet du 6-8, 
Gleneagles, Ecosse 

11 ONU, Journée mondiale de la 
population, Hong Kong (RAS) 

13 -1 4 Séminaire du FMI à 
l'intention des législateurs sur 
la TVA et son administration, 
RDP lao 

A O Û T 
2 2 - 2 6 Séminaire FMI-Institut 
régional de Singapour : «Les droits 
des créanciers dans les économies 
émergentes», Singapour 

2 4 - 2 septembre Réunion 
ministérielle de l'APEC sur les 
petites et moyennes entreprises, 
Daegu, République de Corée 

S E P T E M B R E 
6 - 7 Séminaire de haut niveau 
du FMI : «La stabilité financière : 
défis pour les banques centrales 
et les autorités de surveillance», 
Washington 

8 Forum économique du FMI : 
«La conditionnante du FMI : 
un peu, beaucoup, pas du tout?», 
Washington 

14 -1 6 Réunion plénière de haut 
niveau de l'Assemblée générale 
de l'ONU sur les suites données 
à la Déclaration du Millénaire, 
New York 

2 4 - 2 5 Assemblée annuelle 
du FMI et de la Banque mondiale, 
Washington 

O C T O B R E 
19 Forum du livre du FMI, Pietra 
Rivoli, Travels of a T-shirt in the 
Global Economy: An Economist 
Examines the Markets, Power, and 
Politics of World Trade, Washington 

2 3 - 2 7 Séminaire de haut 
niveau du FMI sur «L'évolution 
récente du droit monétaire et 
financier», Washington 

N O V E M B R E 
3 - 4 Sixième conférence 
annuelle de recherche Jacques 
Polak, Washington 

4 - 5 Quatrième Sommet des 
Amériques, Mar del Plata, Argentine 

6 - 7 Séminaire de haut niveau : 
Symposium sur le contrôle de 
l'intégrité des entreprises du 
secteur financier, Washington 

1 6 - 1 8 Sommet mondial sur la 
société de l'information, Tunis 

D É C E M B R E 
1 3 - 1 8 Sixième conférence 
ministérielle de l'Organisation 
mondiale du commerce, 
Hong Kong (RAS) 

Conseil d'administration 
On trouvera un calendrier à jour 
des réunions du Conseil d'adminis­
tration du FMI à http://www.imf.org. 
external/np/sec/bc/eng/index.asp. 

Données financières du FMI 
Total des crédits et des prêts du FMI, par région 
(milliards de DTS; fin de période) 
80 -

60 -

0 -
2000 2001 2002 

Europe (y compris 
Turquie et Russie) 

2003 2004 au 30/4/05 
Amérique latine 

ent et Caraïbes 

Ressources disponibles du FMI 
(capacité d'engagement à un an; milliards de DTS) 

100 

Taux des principales monnaies en DTS 
(fin de période) 

Juin 2005 II y a un an 

Euro 1,205 1,206 
Yen 160,810 158,909 
Livre sterling 0,812 0,809 

Dollar EU 1,475 1,466 

Evolution des taux 
Taux d'intérêt du DTS, taux de commission sur l'encours des prêts 
non concessionnels et taux dollar/DTS 
(pourcentage; fin de période) (dollar/DTS; fin de période) 

6 - - 1 , 6 
Dollar/DTS 

23/6/05 23/6/05 

Les droits de tirage spéciaux du FMI 
Le droit de tirage spécial (DTS) est un avoir de réserve international créé en 1969 par 
le FMI pour compléter les réserves officielles existantes des États membres. Les DTS 

sont alloués à chaque État membre en proportion de sa quote-part. Le DTS sert aussi 
d'unité de compte au FMI et à plusieurs autres organisations internationales. Sa valeur 
est déterminée en fonction d'un panier des principales monnaies internationales. 
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Deux axes prioritaires : les orientations stratégiques 
et la surveillance 

L e p rog ramme de travail d u FMI p o u r la prochaine année 
consistera sur tout à exécuter sa stratégie à moyen terme, 
accroître l'efficacité de la surveillance et de la prévention 

des crises, redéfinir son rôle dans les pays à faible revenu et exa­
miner ses instruments , a déclaré Rodrigo de Rato, Directeur 
général du FMI, dans u n c o m m u n i q u é publié le 22 juin. Ces 
priorités, définies par le Comité monétai re et financier interna­
tional (CMFI) à sa réunion du 16 avril, on t été confirmées par 
le Conseil d 'adminis t ra t ion lors du débat sur la déclaration du 
Directeur général. Le 22 juin, le Conseil a décidé d'inscrire au 
p rog ramme l 'examen de la proposit ion d'allégement de dette 
du G-8 (voir page 188). 

Élaborer une stratégie à moyen terme. Le FMI s'efforce d'éta­
blir un consensus sur un document de stratégie à moyen terme 
indiquant les priorités, l ' impact institutionnel, ainsi que les avan­
tages et inconvénients des principales activités de l'institution au 
cours des prochaines années. Le FMI 
s'attachera ensuite à rehausser l'effi­
cacité de la surveillance; intensifier 
son travail sur le secteur financier et 
les mouvements de capitaux; plani­
fier, classer par ordre de priorité et 
intégrer les activités d'assistance 
technique; calibrer l'intensité des tra­
vaux futurs sur les normes et les 
codes; affiner les mécanismes d'aide 
aux pays à faible revenu; rationaliser la gestion des ressources 
dans les opérations du FMI. Un débat approfondi du Conseil sur 
la stratégie à moyen terme est prévu en septembre. Au terme de 
ces délibérations, a ajouté 

M. de Rato, «il importera d'étudier plus à fond l'évolution à long 
terme du système monétaire international et le rôle du FMI». 

Surveillance et prévention des crises. Selon M. de Rato, la 
surveillance des pays, des régions et d u m o n d e reste une acti­
vité «cruciale» qui pe rme t au FMI d'assurer la stabilité du sys­
tème financier internat ional . Confo rmémen t à la revue 
biennale de la surveillance en 2004, le FMI rationalisera la sur­
veillance, approfondira les quest ions de taux de change, ren­
forcera le contrôle du secteur financier, affinera l 'analyse de la 
viabilité de la dette et de la vulnérabil i té des bilans, veillera 
aux répercussions régionales et mondia les des poli t iques éco­
nomiques , et définira les modal i tés de la surveillance dans les 
pays à faible revenu. Une autre pr ior i té consistera à mene r à 
bien l 'évaluation de la surveillance. Pour exécuter ces mesures 
priori taires, le FMI s 'appuiera sur une évaluation du secteur 
financier ainsi que sur l 'examen de l'initiative en matière de 
n o r m e s et codes et de la t ransparence d u FMI. 

Aider les pays membres à faible revenu 
C o m m e l'a réaffirmé le CMFI , le FMI doi t accorder u n appui 
crucial aux pays à faible revenu. Par souci d'efficacité, l ' insti­
tu t ion étudiera les modal i tés de cet appui , augmen te ra son 
assistance aux pays désireux d 'a t te indre les objectifs du 
Millénaire p o u r le déve loppement ( O M D ) , et, avant le som­
met de l ' O N U sur les O M D en septembre , «sensibilisera la 
c o m m u n a u t é in ternat ionale sur le rôle d u FMI dans ce 
domaine» , a déclaré M. de Rato. 

S'agissant des moda l i t é s p r a t i ques , le p r o g r a m m e de t ra ­
vail soul igne «la nécessité d 'envisager d ' au t r e s i n s t r u m e n t s 
et de revoir la concep t ion des m é c a n i s m e s exis tants». Le 
Consei l examine ra l ' é l abora t ion des p r o g r a m m e s appuyés 
par la facilité p o u r la r é d u c t i o n de la p a u v r e t é et p o u r la 
croissance (FRPC) et, d ' ap rès les i n s t r u c t i o n s d u C M F I , 
il é tud ie ra les p r o p o s i t i o n s c o n c e r n a n t les accords de f inan­

cemen t des p r o g r a m m e s , qu i 
visent à renforcer le rôle d 'a ler te 
d u FMI à l ' i n t en t ion des pays qu i 
n ' o n t pas beso in de financement 
o u qu i n ' en veu len t pas , ainsi 
q u ' u n disposi t i f «ant ichocs» 
dans le cadre de la FRPC. Le 
déba t sur le r en fo r cemen t d u rôle 
d u FMI d a n s les pays à faible 
revenu p o r t e r a sur son travai l de 

t e r r a in à l ' appu i des s tratégies na t iona les de r é d u c t i o n de 
la pauvre t é . 

Ressources et instruments du FMI. M. de Rato a souligné 
que l 'octroi de prêts «reste u n pilier central» de la mission du 
FMI, don t l'efficacité dépend de l ' internalisation des p ro ­
g rammes par les pays et de l'existence d ' inst i tut ions robustes. 
Les examens récents de la conception des p rog rammes appuyés 
par le FMI (voir Bulletin du FMI, 27 juin, pages 180-82) et les 
directives sur la condi t ionnante des prêts du FMI appor ten t un 
éclairage précieux aux évaluations et examens cont inus des ins­
t rumen t s et politiques de financement. 

Autres travaux envisagés. Le Conseil examinera en out re 
le renforcement des capacités, la résolut ion des crises et l'effi­
cacité inst i tut ionnel le , y compr is les quest ions de voix, de 
quotes -par t s et de par t ic ipat ion. • 

Le texte intégral de la déclaration du Directeur général du FMI sur le 
programme de travail figure dans le communiqué de presse n° 05/147, 

t du FMI (www.imf.org). 
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Actualité 

La proposition d'allégemen t de dette va modifie r 
Le 22 juin, les administrateurs du FMI ont décidé de modifier le 
programme de travail de l 'institution eu égard à la proposition 
du G-8, annoncée le 11 juin, d 'annuler les créances de la Banque 
mondiale, du FMI et de la Banque africaine de développement 
sur 18 pays ayant atteint le point d'achèvement de l'initiative 
PPTE et sur 17 autres PPTE lorsqu'ils parviendront au point 
d'achèvement. La décision a été prise au terme d 'un premier 
débat du Conseil sur les questions qui découleront de l'analyse 
de la proposition. 

Le Conseil a demandé aux services d'évaluer attentivement la 
proposition et ses répercussions juridiques, financières et straté­
giques pour le FMI, ainsi que les modifications éventuelles. Cette 
évaluation sera examinée à la lumière des autres propositions 
concernant l'action du FMI en faveur des pays à faible revenu et 
dont le Conseil devrait délibérer incessamment. Entre-temps, le 
FMI continuera à appliquer les politiques et procédures exis­
tantes jusqu'à ce que les décisions modifiant ces politiques soient 
prises aux majorités requises. Autrement dit, le FMI effectuera de 
nouveaux engagements et décaissements au titre de la FRPC et 
de l'initiative PPTE, et les pays membres continueront à honorer 
pleinement et en temps voulu leurs obligations financières envers 
le FMI et le compte de fiducie de la FRPC. 

Les contributions bilatérales des pays du G-8 (Allemagne, 
Canada, États-Unis, France, Italie, lapon, Royaume-Uni et Russie) 
et des autres donateurs couvriraient le coût de l'allégement de la 
dette envers la Banque mondiale et la Banque africaine de déve-

le programm e de travail du FMI 
loppement, tandis que les ressources courantes du FMI couvri­
raient le coût de l 'annulation des créances de l 'institution. Pour 
les pays dont les obligations actuelles et futures ne peuvent être 
honorées avec les ressources existantes du FMI (Libéria, Somalie 
et Soudan), les donateurs s'engagent à fournir des ressources sup­
plémentaires : «Nous sollicitons des contributions volontaires, 
no tamment des pays pétroliers, à un nouveau fonds fiduciaire 
pour aider les pays pauvres confrontés à des chocs exogènes affec­
tant les prix des produits de base, entre autres.» 

Quels seraient les bénéficiaires de la nouvelle proposition? Les 
18 pays qui ont atteint le point d 'achèvement de l'initiative 
PPTE (Bénin, Bolivie, Burkina Faso, Ethiopie, Ghana, Guyana, 
Honduras , Madagascar, Mali, Mauri tanie, Mozambique, 
Nicaragua, Niger, Ouganda, Rwanda, Sénégal, Tanzanie et 
Zambie), et les 17 autres (Burundi , Cameroun , Comores, Côte 
d'Ivoire, Gambie, Guinée, Guinée-Bissau, Malawi, Myanmar, 
République Centrafricaine, République démocrat ique du 
Congo, République du Congo, RDP Lao, Sâo Tomé-et-Principe, 
Sierra Leone, Tchad et Togo). 

Le texte intégral de la note d'information au public (NIP) n° 05/79, inti 
tulée IMF Executive Board Discusses G-8 Finance Ministers' Proposal for 
Further Debt Relief for HIPCs, est disponible sur le site Internet du FMI 
(www.imf.org). 

Les mesures de diversificatio n stimulent l'éci 
Depuis 2003, l'économie gabonaise affiche une croissance positive, 
une inflation faible, ainsi qu'une position budgétaire et extérieure 
beaucoup plus solide grâce à de vastes réformes économiques et 
structurelles mises en œuvre par les autorités, à la hausse des cours 
du pétrole et au rééchelonnement de la dette extérieure, constate 
le FMI dans sa revue annuelle. Le Conseil d'administration du 
FMI félicite les autorités des progrès réalisés, et leur recommande 
de persévérer dans l'effort pour parer à la baisse éventuelle de la 
production pétrolière, à la dette extérieure élevée et à la pauvreté 
généralisée. Le Gabon doit d'ores et déjà gérer sa transition d'une 
économie largement tributaire du pétrole à une économie diversi­
fiée qui encourage l'initiative privée et la lutte contre la pauvreté. 

En 2004, l'essor de la production de manganèse et de la transfor­
mation du bois a stimulé la croissance non pétrolière, tandis que 
les BTP et la production d'électricité et de ciment ont repris du 
tonus vers la fin de l'année. La politique d'austérité budgétaire a été 
maintenue, le surcroît de recettes pétrolières servant surtout à 
réduire la dette extérieure et intérieure et à alimenter le fonds fidu­
ciaire pour les générations futures. Le Conseil salue ces résultats, et 
note que l'amortissement immédiat de la dette publique a 

•mie gabonaise 
de réduire le poids du service de la dette sur le budget et la vulnéra­
bilité de l'économie aux fluctuations des cours du pétrole. 

Mais, le Conseil signale des risques budgétaires qui se profilent 
en 2005 et encourage les autorités à poursuivre les réformes structu­
relles visant à rationaliser la gestion des ressources et à promouvoir 
l'investissement privé et la diversification de l'économie. Il sera 
essentiel de renforcer le cadre institutionnel en améliorant la gestion 
financière du secteur public et en rehaussant la transparence et la 
gouvernance pour stimuler la croissance économique et réduire la 
pauvreté, double objectif du document de stratégie pour la réduc­
tion de la pauvreté (DSRP), dont la préparation est en cours. 

Gabon 2001 2002 2003 2004 
2005 

Projections 

(variation en pourcentage) 
PIB réel 2,0 0,0 2,4 1,4 2,0 
IPC (moyenne) 2,1 0,2 2,1 0,4 1,0 

(pourcentage du PIB) 
Solde global de 

l'administration centrale 
(base engagements) 3,2 3,4 7,4 7,4 10,7 

Dette publique extérieure 63,1 62,8 56,0 49,6 43,0 
 du FMI, mars 2005. 
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Croissance record au Koweït depuis 1990 
En 2003-04, le Koweït a amélioré ses résultats macroéconomiques 
grâce à l'essor des prix et de la production du pétrole et à la 
reprise des échanges avec l'Iraq. Dans sa revue annuelle, le FMI a 
constaté que le PIB réel a affiché sa plus forte hausse depuis la 
guerre du Golfe de 1990. Le Conseil d'administration a salué cette 
reprise économique vigoureuse qui a relevé le revenu par habi­
tant, maintenu un taux de chômage faible et favorisé l'accumula­
tion d'actifs pour les générations futures. Le Conseil s'est aussi 
félicité de la faiblesse continue du taux d'inflation au Koweït. 

L'augmentation des recettes pétrolières a permis à l'adminis­
tration centrale de conserver une position budgétaire solide. La 
politique budgétaire a été expansionniste, une grande partie des 
recettes étant consacrée à des programmes publics. Le Conseil 
s'est réjoui de l ' important excédent budgétaire global et a 
exprimé des préoccupations concernant la progression des 
dépenses et, en particulier, de la masse salariale, ainsi que la flam­
bée du déficit budgétaire non pétrolier. À son avis, l'expansion 
relative du secteur public est contraire à l'objectif de promotion 
du secteur privé. 

La situation monétaire s'est resserrée au second semestre de 
2004 suite à la hausse des taux d'intérêt aux États-Unis et au pla­
fonnement du ratio de couverture des crédits par les dépôts. Le 
Conseil a donc recommandé aux autorités de prendre des 

mesures de précaution pour enrayer l'insoutenable essor du cré­
dit au secteur privé. Toutefois, estimant que ce plafond entraverait 
les opérations du marché s'il était maintenu à moyen terme, le 
Conseil a salué l'intention des autorités de l'abolir dès que le cré­
dit intérieur sera stabilisé. 

Le Conseil a encouragé les autorités à accélérer les réformes 
structurelles en adoptant rapidement des lois et amendements 
propices à l'investissement privé. Le regain de sécurité et les rela­
tions avec l'Iraq rétablissent le Koweït dans son rôle traditionnel 
de porte d'accès aux régions situées au nord et à l'est de son ter­
ritoire. En soulignant l 'importance de créer des emplois pour 
la main-d'œuvre en croissance rapide, le Conseil a salué les 
réformes du marché du travail axées sur la formation et le ren­
forcement des capacités dans le secteur privé. 

2004 
Koweït 2000 2001 2002 2003 Estimations 

(variation en pourcentage) 
PIB réel pétrolier 2,2 -3,3 -7,9 19,8 9,5 
PIB réel non pétrolier 1,9 3,6 4,3 4,8 5,5 
iPC (moyenne) 1,6 1,4 0,8 1,0 1,8 

(pourcentage du PIB) 
Solde budgétaire global 40,8 17,5 21,3 19,1 22,1 
Sources : FMI, note d'information au public, mai 2005; estimations des services 
du FMI. 

Redressement de l'économie , mais nécessité 
En 2003-04, l 'économie libérienne est restée instable après qua­
torze années d 'une guerre civile qui s'est terminée officiellement 
par un accord de paix en août 2003. Après la chute du PIB réel à 
la fin de 2003, attribuable à la reprise des hostilités et à l'embargo 
de l 'ONU sur les exportations de bois, l'activité a repris en 2004, 
note le FMI dans sa revue annuelle. Cette reprise devrait se con­
firmer en 2005 grâce au renforcement de la sécurité, à l'appui des 
bailleurs de fonds et aux activités de reconstruction. 

Saluant la reprise économique, le Conseil d'administration du 
FMI a signalé que la situation économique du Libéria est encore 
fragile, l'activité est moins intense qu'avant la guerre, la pauvreté 
est généralisée et la dette publique est considérable et insoute­
nable. Pour obtenir l'aide extérieure dont il a tant besoin, le pays 
devra prendre des mesures décisives pour renforcer les institu­
tions, réduire la corruption et améliorer la gouvernance. 

Après un succès initial dans l'exécution d 'un budget équilibré 
dont les opérations sont fondées sur des règlements en numé­
raire, la gestion budgétaire s'est affaiblie et les arriérés se sont 
accumulés en 2004. Le Conseil a engagé les autorités à renforcer la 
maîtrise des dépenses et le recouvrement des recettes et à amélio­
rer la transparence et la responsabilité des opérations de l'État. Il 
les a encouragés à lancer le plus rapidement possible les activités 
de la commission anticorruption créée récemment. 

d'améliore r la gouvernance au Libéria 
La Banque centrale du Libéria renforce progressivement sa 

position financière. Les mesures de réduction des dépenses opéra­
tionnelles visent à éliminer son déficit de trésorerie avant début 
2006. Toutefois, le dernier conflit interne a encore affaibli le sec­
teur bancaire. Le Conseil a encouragé les autorités à accélérer 
l'inventaire de la dette intérieure et extérieure afin d'élaborer une 
stratégie pour assurer la viabilité de la dette. K 

2004 2005 
Libéria 2001 2002 2003 Estimations Projections 

(variation en pourcentage) 
PIB réel 2,9 3,7 -31,3 2,4 8,5 

(pourcentage du PIB) 
Solde budgétaire global 

(base caisse) -0,7 -1,3 0,7 -0,1 0,0 
Solde courant, 

dons inclus -24,5 -3,4 -18,2 -13,3 -19,9 
Dette extérieure 

du secteur public 596,6 601,5 831,8 766,4 713,2 
Source : FMI, note d'information au public, mai 2005. 

Pour en savoir plus, voir les notes d'information au public n° 05/63 
(Koweït), n° 05/64 (Libéria) et n° 05/55 (Gabon) sur le site Internet du 
FMI {www.imf.org). 
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Suisse : réformes économiques et démocratie directe 

L 'atonie de la croissance en Suisse est parfois imputée au sys­
tème de démocratie directe qui caractérise le pays. Les élec­
teurs peuvent en effet se prononcer sur de nombreux 

aspects de la politique économique, y compris les réformes struc­
turelles et la gestion des finances publiques. Mais les réformes 
sont rarement populaires, ce qui fait dire à certains que la démo­
cratie directe favorise l ' immobilisme, au risque de freiner le pays. 
Qu'en est-il au juste? Une étude récente du FMI tente de détermi­
ner si les consultations électorales entravent l'ajustement budgé­
taire et les réformes, et examine les conditions dans lesquelles les 
électeurs acceptent le changement. 

Aucun autre pays ne d o n n e aux électeurs autant d'influence 
sur la politique économique que la Suisse. Il suffit de réunir 
50.000 signatures p o u r demander u n référendum sur une loi ou 
un traité international. Les Suisses participent à environ 15 réfé­
rendums nat ionaux par an, deux fois plus si l 'on inclut les réfé­
rendums cantonaux et locaux. Vu l ' importance polit ique du 
consensus, l 'adoption des lois est lente et nécessite de n o m ­
breuses consultations. Pour cette m ê m e raison, les quatre 
grands partis politiques (des conservateurs aux partis de 
gauche) sont représentés au gouvernement fédéral. 

Tendances pol i t iques 

L'orientation politique de l'électeur suisse moyen varie assez 
peu dans le temps. Une analyse des élections fédérales et canto­
nales de 1970 à 2004 ne révèle aucun mouvemen t d u corps 

L'impact sur les dépenses 
La polarisation politique a fait monter les dépenses budgétaires. 

(écart-type des positions politiques 
(pourcentage) dans les résultats électoraux) 

i_l i i i | I i i i i I i i i i I i i i i I i i i I I i i i i l I i i i J 1 3 

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 
Source : calculs des services du FMI. 

électoral vers la gauche ou la droite. Pour tant , la répart i t ion du 
pouvoir polit ique au par lement indique une polarisation entre 
la gauche, la droite et le centre : les deux partis dominan t s (le 
SVP, de droite, et le SP, de gauche, don t les p rog rammes sont 
assez divergents) bénéficient d 'un large soutien tandis que 
l'influence des partis du centre d iminue . 

Ce renforcement des extrêmes aux dépens d u centre fragilise 
le système politique suisse fondé sur le consensus. Il rend les 
compromis plus difficiles et encourage le recours per turbateur 
au référendum. Il accroît aussi les tensions au sein du gouverne­
ment fédéral, plus largement représentatif. Les partis au gouver­
nemen t adoptent des posit ions contradictoires lors des 
référendums, ce qui mine leur pouvoir de persuasion auprès 
des électeurs. La polarisation tient sans doute à plusieurs fac­
teurs : la société suisse devient moins homogène , les Suisses on t 
moins d'enfants, et l ' individualisme, la mondial isat ion et la 
prospérité éclipsent les valeurs traditionnelles. 

Ou t re cette évolut ion à long t e rme , la polar isa t ion pol i ­
t ique à cour t t e rme semble suivre le cycle économique . Elle 
s 'accentue en pé r iode d'essor, t and is que la m o d é r a t i o n et la 
solidarité l ' empor t en t p e n d a n t les récessions. Manifes tement , 
les électeurs sont plus frileux en pé r iode difficile. 

Changemen t sous la cont ra in te 

Sous l'effet des pressions politiques, la politique budgétaire de la 
Suisse est procyclique. En général, l 'ajustement budgétaire inter­
vient pendant les récessions, lorsque les électeurs sont plus unis, 
et les dérapages ont lieu en période de reprise, q u a n d ils sont 
plus polarisés. Ainsi, l 'équilibre structurel se dégrade p e n d a n t le 
redressement, en raison sur tout d u dérapage des dépenses (voir 
graphique à gauche). Les récessions rétablissent la modéra t ion 
et la discipline budgétaire. Le système polit ique inclusif de la 
Suisse n'est pas incompatible avec l 'ajustement budgétaire, mais 
il lui faut une récession p o u r s'y résoudre. 

Les nombreux contre-pouvoirs du système politique suisse 
encouragent l ' immobil isme en temps normal . D'après u n indi­
cateur inspiré de 162 référendums et de 17 lois de réforme 
structurelle non contestées p o u r la pér iode 1970-2004, les pres­
sions économiques du milieu des années 90 on t entraîné u n e 
vague de réformes (voir graphique page 191). Une longue 
récession, de gros déficits budgétaires et un chômage élevé ont 
persuadé les Suisses de la nécessité d u changement . En peu de 
temps, l'électorat a accepté une baisse des prestations de retraite 
et de chômage, une réforme d u droit de la concurrence et des 
lois antitrust, la privatisation des té lécommunicat ions et des 
aéroports, des traités bilatéraux avec l 'Union européenne ainsi 

n de la TVA. 
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Le cas de la TVA est très instructif. Pendant des décennies, les 
économistes et le gouvernement l'avaient exaltée c o m m e instru­
men t du bien-être social, par opposit ion à la taxe sur les ventes, 
source de distorsions. Pourtant, la TVA a été rejetée en 1977 et 
en 1979, alors que la croissance était vigoureuse et le chômage 
faible. Pour l'électorat, qui craignait des hausses d ' impôt 
cachées, le changement structurel pouvait attendre. Une troi­
sième tentative a finalement abouti en 1993, année de récession, 
avec chômage élevé et déficit budgétaire galopant. Les électeurs 
ont même accepté un relèvement du taux. Une autre proposi­
tion de hausse a échoué en 2004, pendant la reprise. 

Un s y s t è m e qui peut évoluer 

Dans le système suisse de démocrat ie directe, les réformes on t 
plus de chances d'être adoptées en cas de difficultés écono­
miques, le climat poli t ique étant alors plus favorable aux com­
promis. En l 'occurrence, les réformes peuvent être profondes et 
rapides, mais elles ne sont pas faciles à annuler. Cependant , la 
conjoncture actuelle (expansion économique , polarisation 
polit ique et tensions internes au sein des gouvernements fédé­
ral et cantonaux) complique l 'ajustement budgétaire et les 
réformes économiques . 

Cela dit, le système peut évoluer, c o m m e le mont re la règle 
du «frein à l 'endettement», inscrite dans la constitution en 2001. 
Il s'agit de renoncer aux politiques budgétaires procycliques en 

Prudence budgétaire maigre la reprise 
L'économie suisse a renoué avec la croissance en 2004, grâce à la 
demande extérieure et aux politiques menées par les autorités, mais la 
reprise est fragile, estime le FMI dans son examen annuel. D'après les 
projections, la croissance devrait se poursuivre en 2005, mais à un 
rythme plus lent. Le Conseil d'administration du FMI se félicite de la 
bonne gestion économique et de la flexibilité des marchés du travail, 
qui ont assuré de faibles taux d'inflation et de chômage ainsi qu'un 
niveau de vie élevé. 

Cependant, le Conseil note qu'un fléchissement possible de la 
demande des principaux partenaires commerciaux, la hausse des cours 
du pétrole et l'appréciation continue du franc suisse risquent de peser 
sur l'activité. La Suisse doit s'employer avant tout à accélérer la crois­
sance économique et remédier aux pressions budgétaires induites par 

Suisse 2001 2002 2003 
2004 2005 

Estimations Projections 

(variation en pourcentage) 
PIB réel 1.0 0,3 -0,4 1,7 1,2 
Demande intérieure 2.3 -0,8 0,2 1,0 1,1 
IPC (moyenne) 1,0 0,6 0,6 0,8 1,2 

(pourcentage du PIB) 
Solde des administrations 

publiques1 0,1 -1,2 -1,6 -1,0 -1,6 
!Ne comprend pas le produit des privatisations et des ventes d'or. Comprend 
la confédération, les cantons, les communes et la sécurité sociale. 
Source : FMI, note d'information au public, juin 2005. 

Quand les réformes s'imposent 
La récession des années 90 a incité les électeurs suisses 
à approuver une série de réformes budgétaires et structurelles. 

i i i i i i i i i i i i i i i i i i i > i i i i i i i i i i i i i i i i 

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2004 

i Les réformes sont classées selon leur importance. Les valeurs positives dénotent 
des réformes plus rapides et plus profondes. 
Source : calculs des services du FMI. 

privilégiant l'équilibre structurel. Depuis qu'il existe, ce méca­
nisme a encouragé la discipline budgétaire malgré la polarisa­
tion politique. Pour la première fois, l 'ajustement s'opère en 
période de reprise. • 

Benedikt Braumann 
FMI, Département Europe 

le vieillissement de la population. Le Conseil souligne qu'il importe 
d'ouvrir les secteurs protégés, d'intensifier la concurrence sur les mar­
chés de produits et d'éliminer les barrières non tarifaires. 

La Banque nationale suisse mène une politique monétaire accom­
modante et le Conseil estime, comme les autorités monétaires, qu'il 
est préférable pour le moment de maintenir les taux d'intérêt à leur 
niveau bas actuel. Cependant, il note que, compte tenu de la diminu­
tion de l'écart de production, un resserrement monétaire s'imposera 
tôt ou tard. 

Selon les estimations, le déficit des administrations publiques a 
baissé en 2004, et le gouvernement fédéral prendra de nouvelles 
mesures pour éliminer le déficit structurel, conformément à la règle 
du frein à l'endettement. Dans les années à venir, les tensions sur le 
système de sécurité sociale s'accentueront, ce qui nécessitera une pru­
dence constante en matière budgétaire ainsi que des réformes, en 
coopération avec les gouvernements cantonaux. À cet égard, le pro­
duit des ventes d'or de la Banque nationale suisse devrait servir exclu­
sivement à réduire la dette. L'accord sur une nouvelle structure de 
fédéralisme budgétaire devrait améliorer la coordination entre les 
divers niveaux de l'administration, accroître la transparence et réduire 
les incitations à financer les projets non prioritaires. • 

Pour en savoir plus sur l'économie de la Suisse, voir les rapports n° 05/188 
et n° 05/190 des services du FMI sur notre site Internet (www.imf.org). 
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Dépasser les accords régionaux pour promouvoir le commerce en Afrique 

L 'Afrique compte actuellement quelque 30 accords com­
merciaux régionaux (ACR), et chaque pays en a signé 
quatre en moyenne. Nombre de ces accords témoignent 

d 'une réelle volonté d' intégration régionale, mais une nouvelle 
étude du FMI soutient que l'étroitesse du marché, l'insuffisance 
des moyens de transport et les coûts de transaction élevés em­
pêchent les pays africains d'en bénéficier pleinement. Les auteurs 
de l 'étude (Sanjeev Gupta et Yongzheng Yang, du Département 
Afrique du FMI) soulignent la nécessité d'étendre la libéralisa­
tion et de simplifier les nombreux accords en vigueur, tout en 
améliorant les infrastructures. Jacqueline Irving a rencontré 
MM. Gupta et Yang pour le Bulletin du FMI. 

Les ACR suscitent de nos jours beaucoup d'intérêt et de 
débats. Selon M. Gupta, cette étude visait surtout à déterminer si 
les ACR stimulent effectivement le commerce intrarégional et 
extrarégional en Afrique subsaharienne, s'ils sont bénéfiques 
pour la région, ou s'il y a lieu de repenser leurs stratégies sous-
jacentes. «C'est un domaine que l'on n'a pas étudié de près en 
Afrique», a-t-il ajouté, en rappelant que la politique commerciale 
est un aspect impor tant de la politique économique, en raison de 
sa capacité de promouvoir et de soutenir la croissance. 

Ces accords ont-ils permis de stimuler les échanges intrarégio-
naux? Le commerce intrarégional semble en hausse depuis 
25 ans; mais il est encore modeste par rapport à d'autres régions. 
Depuis le milieu des années 90, le commerce intrarégional est glo­
balement stable à près de 10 % du total de l'activité commerciale 
africaine, malgré des efforts accrus d'intégration régionale. Par 
contre, il représente 70 % environ du commerce total en Europe 
et 50 à 60 % dans certaines parties de l'Asie. «Dans d'autres 
régions, la signature des ACR entraîne normalement une crois­
sance rapide des échanges intrarégionaux», a déclaré M. Yang, 
évoquant ainsi l 'Europe de l'Ouest dans les décennies qui ont 
suivi la création de la C o m m u n a u t é économique européenne 
(CEE) en 1957 et l'Asie de l'Est plus récemment. 

Cette disparité régionale de la performance des ACR tient en 
partie aux conditions initiales défavorables en Afrique. En géné­
ral, les économies africaines échangent sur tout des produits de 
base et la structure de leurs impor ta t ions et exportat ions est très 
similaire — ce qui limite le commerce interafricain. Le peu de 
complémentar i té entre les pays est évident, explique M. Yang; 
par exemple, les machines et le matériel de t ranspor t consti­
tuent près des trois quarts des importa t ions totales, les écono­
mies africaines ne pouvant satisfaire plus de 4 % de la demande 
de ces produits . 

Il convient aussi de ment ionner le mauvais état des infra­
structures. Une étude de la Banque mondia le réalisée en 2002 
indique que près de 13 % des routes sont bi tumées

subsaharienne, contre un peu plus de 30 % p o u r l 'ensemble des 
pays en développement. En outre , 10 des 15 pays en développe­
ment enclavés d'Afrique consacrent jusqu'à 40 % de leurs 
recettes d 'exportat ion au t ranspor t de biens échangés. «Le déve­
loppement des infrastructures permet t ra i t d'intensifier les 
échanges en Afrique, mais l 'on peut se demander si les ACR 
sont nécessaires p o u r y parvenir», observe M. Gupta. En effet, 
les multiples ACR en vigueur en Afrique imposent des obliga­
tions considérables et parfois contradictoires aux pays 
membres , dont les capacités sont déjà insuffisantes. 

Que peuvent faire les unions monéta i res ? 

Certains économistes sout iennent qu'en l'absence d 'une m o n ­
naie c o m m u n e , un ACR ne peut guère stimuler les échanges 
entre ses membres . Par exemple, Andrew Rose (université de 
Californie à Berkeley) constate que l ' impact d 'une monna ie 
c o m m u n e sur le commerce intrarégional est positif et très 
significatif. Dans une étude réalisée en 2000, il démont re que les 
pays peuvent tripler le volume de leurs échanges bilatéraux en 
adoptant une monna ie c o m m u n e . Céline Carrère (université de 
Lausanne en Suisse) constate dans un travail effectué en 2004 
que les unions monétaires d'Afrique centrale et de l 'Ouest on t 
renforcé l ' impact positif des accords commerciaux correspon­
dants sur le commerce intrarégional et atténué le dé tournement 
des échanges. 

Toutefois, M M . Gupta et Yang soulignent qu 'une un ion 
monétaire peut certes réduire les coûts de transaction, mais son 
impact sur le commerce est négligeable si d'autres condi t ions ne 
sont pas réunies (bonnes infrastructures, situation macroéco­
n o m i q u e saine, et application effective des ACR). «L'un des p ro ­
blèmes des ACR en Afrique c'est qu'ils sont appliqués en retard 
et, une fois les tarifs réduits, ils sont remplacés par des obstacles 
non tarifaires, des barrages routiers, des postes de contrôle, 
etc.», observe M. Yang. 

L'Afr ique marg inal isée dans le c o m m e r c e mondial 

Jusqu'ici , on n 'a guère d é m o n t r é qu 'en Afrique, les ACR con­
t r ibuen t à accroî t re la par t d u con t inen t sur le m a r c h é m o n ­
dial, u n e par t qui a chu té de 4 % dans les années 70 à 2 % 
envi ron au jou rd ' hu i et qu i p lafonne au chapi t re des p rodu i t s 
manufac tu rés . «Le recours au c o m m e r c e p o u r amél io re r la 
product iv i té et l 'affectation des ressources ne s'est pas 
déroulé en Afrique c o m m e dans d 'aut res régions d u 
m o n d e » , sout ien t M . Gup ta , d ' où la nécessité p o u r le con t i ­
nen t de repenser ses pol i t iques . 

Pourquo i les ACR n'ont- i ls pas pe rmis à l 'Afrique d 'ac­
croître sa é sur les marchés mond iaux? L'étroi­

t une raison majeure . «Un ACR a 
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MM. Gupta et Yang : «Lorsqu'un ACR stimule les échanges entre ses 
membres, c'est souvent aux dépens du commerce avec l'extérieur.» 

n o t a m m e n t p o u r bu t d 'élargir le marché», explique M. Yang, 
«mais l ' économie de l 'Afrique subsahar ienne a presque la 
m ê m e taille que celle de l 'Australie et, si l 'on exclut la plus 
grande économie nat ionale (l 'Afrique du Sud) , sa taille équi­
vaut à celle de l 'Autriche.» De plus, les ACR en Afrique visent 
souvent à imposer des barrières commercia les élevées au 
reste d u m o n d e , ce qui freine les échanges. L'activité c o m ­
merciale des pays africains étant à 90 % tou rnée vers l 'exté­
rieur, elle est la rgement entravée par des tarifs élevés et 
d 'autres obstacles. 

Selon M M . Gup ta et Yang, lorsqu 'un ACR st imule les 
échanges entre ses m e m b r e s , c'est souvent aux dépens du 
commerce avec l 'extérieur. «Au bou t d u compte , déclare 
M. Yang, le c o m m e r c e ne progresse pas — il régresse m ê m e 
dans certains cas — de sorte que l ' impact global sur le bien-
être est minime.» 

Ouvrir les A C R pour promouvoi r le c o m m e r c e 

Citant les autres régions o ù le commerce intrarégional et 
extrarégional progresse à la faveur d 'une pol i t ique de libérali­
sat ion généralisée et n o n discr iminatoire , M M . Gupta et Yang 
r e c o m m a n d e n t cette approche p o u r les ACR en Afrique. 
«Pour revenir à la créat ion de la CEE, rappelle M. Yang, les 
pays concernés ne se sont pas contentés d'abaisser les bar­
rières internes; ils on t également m e n é plusieurs cycles de 
négociations multi latérales axées sur la l ibéralisation, ce qui 
leur a permis de réduire le d é t o u r n e m e n t des échanges et de 
développer le commerce avec le reste du monde .» Pour que 
cela fonct ionne en Afrique, suggèrent M M . Gup ta et Yang, les 
pays doivent faciliter les échanges en réduisant les goulets 
d ' é t ranglement au niveau des infrastructures et les obstacles 
aux frontières. Ils doivent également simplifier les mult iples 
ACR existants p o u r réduire les n o m b r e u x chevauchements , 
en abaissant n o t a m m e n t les coûts de

M M . G u p t a et Yang reconnaissent n é a n m o i n s la difficulté 
d 'ouvr i r les ACR d'Afrique au reste d u m o n d e par u n e libé­
ralisation mult i la térale et uni latérale . «L'ajustement a u n 
coût , pour su i t M . Yang, et les pays africains doivent m e n e r 
d 'au t res réformes p o u r mieux saisir les possibili tés sur les 
marchés étrangers.» La diversification des économies de la 
région, qui reposent sur les p rodu i t s de base, est certes sou­
haitable, mais c'est un processus de déve loppement à long 
t e rme . Les mesures plus immédia tes p o u v a n t r endre ces éco­
nomies plus dynamiques et plus capables d ' a s sumer les 
coûts de l 'a justement consis tent à renforcer le cadre de la 
pol i t ique é c o n o m i q u e et le cl imat d ' invest issement p o u r 
mobil iser l ' invest issement direct étranger, et à amél iorer le 
r ecouvremen t de l ' impô t in tér ieur p o u r compense r l 'éven­
tuel m a n q u e à percevoir d û à l 'abaissement des barr ières 
commercia les . «Les autor i tés peuvent p rendre diverses 
mesures p o u r mieux recouvrer les recettes in tér ieures , 
affirme M. Yang, mais il faudrait diversifier r a p i d e m e n t les 
sources de revenus p o u r préparer la l ibéralisation uni latérale 
et mult i la térale des échanges.» 

Selon M. Gupta , il i m p o r t e d 'examiner au cas par cas l ' im­
pact des réduct ions tarifaires sur les recettes publ iques , qui 
augmen ten t parfois après la libéralisation. Si un pays ma in ­
t ient des restrictions quanti tat ives à l ' impor ta t ion et offre 
d ' impor t an te s exonéra t ions fiscales — mais décide d 'abaisser 
s imul t anémen t les tarifs et d 'é l iminer les exonéra t ions fiscales 
et les restr ict ions à l ' impor ta t ion — les recettes budgétai res 
pour ra i en t effectivement augmenter . 

Mais l 'on ne saurai t généraliser sur la maniè re don t ces 
économies seront affectées, prévient M. Gupta , et les pays 
confrontés à de grosses pertes de recettes et à des difficultés 
de balance des pa iements dues à la l ibéralisation peuvent sol­
liciter une aide t empora i re du FMI et des autres inst i tut ions 
internat ionales p o u r amor t i r l ' impact de l 'ajustement. Le 
FMI et les autres fournisseurs d'assistance t echn ique peuvent 
aussi aider ces pays à renforcer leurs régimes fiscaux de façon 
à récupérer le m a n q u e à percevoir dû à la l ibéralisation. Le 
FMI est prêt à aider ces pays à accroître leur par t ic ipat ion au 
commerce mondia l en leur conseillant des mesures suscep­
tibles d 'assurer et de préserver la stabilité m a c r o é c o n o m i q u e 
et d 'amél iorer le climat d ' investissement. Selon M M . Gupta 
et Yang, les pays riches doivent ouvr i r r ap idemen t leurs mar ­
chés aux expor ta t ions des pays africains p o u r p r o m o u v o i r le 
commerce en Afrique. • 

Le document de travail du FMI n° 05/36, intitulé Regional Trade Arran­
gements in Africa: Past Performance and the Way Forward, est en vente au 
prix de 15 dollars auprès du Service des publications du FMI (pour 

j commander, voir instructions page 200) et figure sur le site Internet du 
FMI {www.imf.org). 
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humes 
Union européenne : les nouveaux États membres 
doivent adopter l'euro au moment opportun 

L 'entrée en mai 2004 de dix nouveaux pays (Chypre , 
Estonie, Hongr ie , Lettonie, Lituanie, Malte, Pologne, 
République slovaque, Républ ique tchèque et Slovénie) 

dans l 'Union eu ropéenne (UE) a ma rqué la fin de la première 
phase de leur intégrat ion é c o n o m i q u e à l 'Union. Ces pays se 
sont aussi engagés à adhérer à l 'Union économique et m o n é ­
taire ( UEM) puis à adopter l 'euro. Mais quand le feront-ils? 
Aucun calendrier n'a été fixé. Dans une é tude du FMI, Aies 
Bulif et Katefina Smidkovâ met ten t en garde cont re un «pas­
sage précipité à l 'euro», qui , en accentuant les déséquilibres 
extérieurs et le désa l ignement des taux de change réels, ris­
querai t d 'être très coûteux p o u r l ' économie. 

Selon le Traité de Maastricht, p o u r entrer dans la zone euro, 
un pays doit d 'abord parvenir à un degré élevé de stabilité des 
prix, avoir une situation budgétaire viable (eu égard au déficit 
et à la dette), une monna ie stable (adhésion au mécanisme de 
change européen (MCE II) pendant deux ans au moins et des 
taux d'intérêt à long te rme proches de ceux de la zone euro 
(voir encadré ci-dessous). Les auteurs de l 'étude soulignent la 
difficulté de respecter ces condit ions si les pays concernés 
voient leurs monnaies s'apprécier en termes réels ou si leurs 
politiques sont mal conçues, ou p o u r ces deux raisons. 

Instabi l i té des tau x de change réels 

Le respect des critères de l 'UEM et l 'adoption de l 'euro pose­
ront-ils des problèmes particuliers aux nouveaux États 

Les critères de Maastricht 
Un pays doit remplir simultanément quatre conditions (énon­
cées dans le Traité de Maastricht, qui fixe les principes juri­
diques de l'Union économique et monétaire européenne) pour 
pouvoir adopter l'euro. Ces conditions sont les suivantes : 

• un taux d'inflation annuel moyen qui ne dépasse pas de 
plus de 1,5 point celui des trois États membres présentant les 
meilleurs résultats en matière de stabilité des prix; 

• un taux d'intérêt nominal moyen des obligations d'État à 
long terme (10 ans) de référence qui ne dépasse pas de plus de 
2 points la moyenne correspondante pour ces trois mêmes pays; 

• un déficit budgétaire inférieur à 3 % du PIB et une dette 
publique inférieure à 60 % du PIB; 

• le respect, sans tensions graves pendant au moins deux ans, 
des «marges de fluctuation normales» de sa monnaie par rap­
port à l'euro, prévues par le MCE II. 

membres? D'après les auteurs de l 'étude, l 'appréciation des taux 
de change réels dans les pays en transition d 'Europe centrale ces 
dernières années pourrai t être en contradict ion avec la double 
exigence de faible inflation et de stabilité du taux de change 
nominal imposée par l 'UEM. Ils constatent que, dans u n 
échantillon de quatre nouveaux États membres (Hongrie , 
Pologne, République tchèque et Slovénie) pour lesquels on dis­
pose de données fiables, les taux de change réels se sont appré­
ciés en moyenne de 3,3 % par an de 1992 à 2003. 

Cette appréciat ion est-elle t e rminée , ce qui rendra i t relati­
vement s imple l 'entrée dans l 'UEM? O u bien va-t-elle cont i ­
nuer p e n d a n t quelques années encore , au r isque d ' en t ra îner 
un a justement coûteux p o u r ces pays? Dans ce cas, le passage 
à l 'euro serait-il préjudiciable? Dans l'affirmative, quelle 
serait l ' ampleur du désa l ignement des taux de change? Et à 
quoi cette apprécia t ion est-elle due? 

Pour r épondre à ces ques t ions , les auteurs ont calculé, 
p o u r chacun de ces pays, des es t imat ions de taux de change 
réels soutenables , fondées sur les gains de l ' intégrat ion a t t r i -
buables aux investissements directs é t rangers (IDE) (voir 
encadré page 195). Les t aux de change soutenables sont ceux 
qui sont compat ibles avec les données macroéconomiques 
fondamenta les , n o t a m m e n t l 'exigence de financement à long 
t e rme des engagements extérieurs . Les auteurs se servent de 
ces es t imat ions p o u r mesurer le désal ignement des t aux de 
change réels h is tor iques et p o u r mesurer par ant ic ipat ion la 
stabilité du taux de change réel après l ' adopt ion de l 'euro. 
Leur modèle , qui s imule l 'évolution des t aux de change de 
2004 à 2009 à par t i r des project ions m a c r o é c o n o m i q u e s 
tirées d u modè le économét r ique m o n d i a l de l ' Inst i tut de 
recherche é c o n o m i q u e et sociale du Royaume-Uni , tente 
de r épondre à la ques t ion suivante : dans quelle mesure la 
trajectoire d u taux de change d 'équi l ibre réel estimatif serait-
elle différente si le t aux de change n o m i n a l avait été fixé au 
1 e r janvier 2004? 

Essais sur des pays déjà membres de l 'UE 

Avant d 'appl iquer leur modè le aux nouveaux États m e m b r e s , 
les auteurs l 'ont essayé sur u n échanti l lon de trois pays qu i 
on t adhéré à l 'UE p e n d a n t les années 80 : la Grèce en 1981, 
puis l 'Espagne et le Portugal en 1986. Ils on t choisi ces pays 
parce qu'ils présentaient , avant d ' adop te r l 'euro, des carac­
térist iques comparables à celles des nouveaux pays : leur t aux 
de change réel s'est apprécié en m o y e n n e de 0,5 % par an 
p e n d a n t les dix années précédant leur adhés ion à l 'UEM, 
leurs engagements extérieurs nets se sont accrus, en par t ie 

t leurs déficits cou ran t s se sont creusés. 
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Au terme de la période obligatoire de deux ans de conver­
gence nominale , l 'Espagne et le Portugal ont adopté l 'euro en 
1999 et la Grèce en 2001. Ce changement a-t-il affecté l 'équi­
libre extérieur ou provoqué u n désalignement? Les auteurs 
constatent : premièrement , tous ces pays ont rejoint le MCE 
avec u n e pari té appropriée vis-à-vis de 
l 'euro; deuxièmement , avant l 'adoption de 
l 'euro et après deux ans dans le MCE, leur 
parité semblait viable; t roisièmement, 
après l 'adoption de l 'euro, l 'appréciation 
réelle par rappor t aux taux de change réels 
soutenables semblait persistante et ne 
montra i t aucun signe de ralentissement. 

Impl icat ions pour les nouveaux 
États membres 

En app l iquan t ce m o d è l e à la c o u r o n n e 
tchèque , au forint hongro i s , au zloty 
po lona is et au tolar slovène, les au teurs 
cons ta ten t qu 'à la fin de 2003, juste 
avant l 'é largissement de l 'UE, les t aux 
de change réels n 'é ta ient pas proches de 
leur valeur fondée sur les données fon­
damenta les et que la fixation p r é m a t u ­
rée d ' u n e pa r i t é pa r r a p p o r t à l 'euro 
aura i t en t r a îné u n e suréva lua t ion de la 
m o n n a i e dans tous les pays, sauf la 
Slovénie. La fixation des taux de con­
version de l ' euro aux t aux de change d u d é b u t 2004 sans 
a justement majeur de la pol i t ique m a c r o é c o n o m i q u e p o u r 
enrayer la dég rada t i on des données fondamenta les aura i t 
posé de gros p rob l èmes à la Hongr i e , à la Pologne et à la 
Républ ique t chèque . 

En s imulant l 'évolut ion des t aux de change réels soute­
nables jusqu 'en 2010, le modè l e ind ique que , si la par i té de la 
c o u r o n n e , du forint et d u zloty par r a p p o r t à l 'euro avait été 
fixée au taux en vigueur à la fin de 2004 dans les cond i t ions 
m a c r o é c o n o m i q u e s de l ' époque , ces m o n n a i e s ne seraient 
pas restées dans les marges de stabilité d u M C E II, m ê m e en 

Un modèle de taux de change soutenables 
M. Bulif et M m e Smidkovâ ont mis au point un modèle dans 
lequel un taux de change soutenable est déterminé par la 
demande extérieure et intérieure, les prix effectifs des exporta­
tions et des importations, et le stock d'investissements directs 
étrangers (IDE). De façon empirique, on constate que le stock 
d'IDE s'accompagne d'une amélioration des exportations nettes. 
En outre, le taux soutenable est soumis à un plafond d'endette­
ment extérieur permissible, qui est obligatoire en 2022. 
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Le symbole de l'euro près du siège de la 
Banque centrale européenne à Hambourg 
(Allemagne). 

convergeant vers le t aux de change fondé sur les données 
fondamenta les . De ce fait, la Hongr i e , la Pologne et la 
Républ ique tchèque aura ien t c o n n u u n e accumula t ion de 
leur det te , u n e érosion de leur compét i t iv i té extérieure, et u n 
désa l ignement de leurs t aux de change réels. En s o m m e , u n 

«passage précipi té à l 'euro» aurai t été 
très coûteux. 

Impl icat ions pour les décideurs 

Q u e faire p o u r que le modè le garant isse 
la convergence? Il faudrait que la crois­
sance et les expor t a t ions des n o u v e a u x 
pays s 'amél iorent sens ib lement par r ap ­
p o r t au passé, ou bien q u e leur déficit 
budgé ta i re et leur det te extér ieure d imi ­
n u e n t for tement . A u t r e m e n t dit , ce que 
les au teurs de l 'é tude appel len t l 'ap­
p roche p r a g m a t i q u e de l ' adop t ion de 
l 'euro (a t tendre le b o n m o m e n t et faire 
ce q u ' o n peu t ) n 'est peu t - ê t r e pas 
viable. Si elle a été efficace pa r le passé, 
notammerjfcDour la Grèce, elle ne le 
sera pas forcément p o u r les nouveaux 
pays, vu la len teur s imulée de l 'ajuste­
m e n t de leurs t aux de change à l 'équi­
libre fondamen ta l et l ' amp leu r des 
déséquil ibres ini t iaux. De plus , l ' incert i ­
t ude accrue peu t faire p r o b l è m e : il est 

sans d o u t e plus difficile que par le passé de t rouver le «bon» 
m o m e n t et le «bon» t aux de change à u n e é p o q u e d 'hyper -
mobi l i té des capi taux. 

L'étude ind ique par ailleurs que les p rob lèmes de conver­
gence ne d ispara î t ront pas après l ' adopt ion de l 'euro. Par 
exemple, si les IDE fléchissent, c o m m e o n l'a vu dans d 'autres 
pays précurseurs , la convergence réelle pour ra i t ralentir 
cons idérablement dans les nouveaux pays. En out re , la dette 
extérieure de ces pays est plus élevée qu'elle ne l'était en 
Espagne, en Grèce et au Portugal à u n e pér iode comparab le . 
Bien que le f inancement extérieur des déficits budgétai res ait 
été modes te jusqu 'à présent , à mesure qu'ils enfleront en 
Hongr ie , en Pologne et en Républ ique tchèque , les autori tés 
rivaliseront sans dou te avec le secteur privé p o u r obtenir des 
f inancements extérieurs. • 

Le document de travail du FMI n° 05/27, intitulé Exchange Rates in the 
New EU Accession Countries: What Have We Learned from the Forerunners?, 
est en vente au prix de 15 dollars au Service des publications (pour 
commander, voir instructions page 200) et figure sur le site Internet du 
FMI [www.imf.org). 
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EWïïfà 
Mondialisation : une arme à double tranchant pour les déséquilibres extérieurs 

L ' imposant déficit courant des États-Unis et — son corol­
laire — l'excédent qu'affichent no t ammen t le Japon, les 
marchés émergents d'Asie et les pays producteurs de 

pétrole du Moyen-Orient suscitent une inquiétude croissante. 
L'on craint en effet qu'ils ne puissent être soutenables et qu'ils 
aboutissent à une dépréciation brutale du dollar au risque de 
perturber l 'économie mondiale. Le pessimisme ne fait cependant 
pas l 'unanimité et certains économistes estiment que l'intégra­
tion poussée des circuits économiques et financiers contribuera à 
corriger ces déséquilibres en douceur. L'édition d'avril 2005 des 
Perspectives de l'économie mondiale se penche sur cette question 
controversée. Il ressort de l'analyse que la mondialisation peut 
faciliter le rééquilibrage mondial si la confiance des investisseurs 
n'est pas ébranlée, mais que si l 'ajustement est brutal le rééquili­
brage risque d'être coûteux et chaotique. Thomas Helbling, du 
Département des études d u FMI et coauteur de l'analyse, en a 
résumé les conclusions pour le Bulletin. 

La mondia l i sa t ion influe sur les a justements extérieurs par 
divers mécanismes , d o n t la diversification des portefeuilles, 
les effets de valorisat ion des avoirs et engagements liés au 
taux de change, et le c o m m e r c e extérieur. 

Diversification internationale. La mondial isat ion ouvre de 
meilleures perspectives de diversification financière. L'expé­
rience récente mon t r e que les investisseurs sont disposés à déte­
nir des avoirs extérieurs. Ce recul de la «préférence nationale» 
influe sur les déséquilibres extérieurs et leur ajustement en ce 
sens que les marchés financiers internat ionaux tendent à absor­
ber les déficits et excédents persistants d u solde des transactions 
courantes (voir graphique) . Cette diversification accrue peut 
également faciliter l 'ajustement en favorisant u n rééquilibrage 
graduel et en évitant les soubresauts des taux de change et des 
taux d'intérêt. 

Les positions extérieures nettes, qui se sont considérablement 
accrues ces dernières années, r isquent toutefois de maintenir 
cette trajectoire duran t les premières phases du rééquilibrage. 
Or, en l'absence de politiques d'équilibrage crédibles à moyen 
terme, il s'ensuivrait une plus grande vulnérabilité financière 
extérieure au risque de provoquer u n e crise de confiance chez 
les investisseurs, un redéploiement précipité des portefeuilles et 
une grave per turbat ion des marchés financiers. Les positions 
extérieures étant plus lourdes, les risques sont donc plus grands 
que par le passé. 

Variations des taux de change et valeur des actifs et engage­
ments. La mondialisation financière agit également sur l'ajuste­
men t par les effets que les variations de taux de change peuvent 
avoir sur la valeur marchande des avoirs et engagements exté­
rieurs. Certes, le gonflement des posit ions

davantage les économies aux fluctuations des taux de change, 
mais paradoxalement ces «effets de valorisation» contr ibuent 
parfois à faciliter l 'ajustement extérieur entre pays industrialisés. 
En effet, il se produi t à la base un transfert de richesses des pays 
don t la mo n n a i e s'apprécie vers d 'autres don t la monna i e se 
déprécie. Par exemple, les effets de valorisation liés à la dépré­
ciation du dollar en 2003 — dernière année p o u r laquelle il 
existe des données — se sont traduits par une réduct ion de près 
de 400 milliards de dollars des engagements extérieurs nets des 
États-Unis. Autrement dit, en dépit d 'un déficit courant de 
4,8 % d u PIB, les engagements extérieurs nets américains n 'ont , 
eux, augmenté que de 0,9 % d u PIB. Ce p h é n o m è n e a eu 
c o m m e contrepart ie une perte de valeur p o u r les investisseurs 
des pays don t la monna ie s'était appréciée. 

Effets liés aux échanges commerciaux. La mondial isa t ion 
réelle va de pair avec u n e rapide intégrat ion commerciale , par­
t iculièrement marquée duran t ces dernières années dans les 
pays à marché émergent . Il en résulte u n e répart i t ion plus 
homogène des flux commerc iaux (voir tableau page 197) qui , à 
la faveur d 'une dis t r ibut ion plus ample des charges, cont r ibue 
à faciliter les ajustements. C o m m e le signale l'analyse, la m o n ­
dialisation ne semble cependant pas avoir touché d'autres 
grands paramètres de l 'ajustement. Concrè tement , la commer -
ciabilité globale des biens et services ne semble pas s'être 
accrue en dépit de la d iminu t ion des coûts des échanges. 
Pourquoi? La par t des biens échangeables dans la p roduc t ion 
de la p lupar t des pays industrialisés a récemment accusé u n 
léger repli du fait de la forte expansion des services. De m ê m e , 
les flux commerc iaux ne semblent pas avoir gagné en élasticité 

La place des déséquilibres 
Les déséquilibres courants des pays industrialisés se sont creusés 
à mesure que les investisseurs diversifiaient leur portefeuille 
à l'échelle internationale. 

(pourcentage du PIB)1 
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1En valeur absolue {les soldes négatifs en pourcentage du PIB apparaissent 
comme des valeurs positives). 

 de l'économie mondiale, avril 2005. 
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Une intégration commerciale rapide 
Une répartition plus homogène des flux commerciaux facilite l'ajustement. 

Origine 

Destination 

Pays émergents d'Asie Zone euro Japon Reste du monde États-Unis 

Destination 1984 2003 1984 2003 1984 2003 1984 2003 1984 2003 

E x p o r t a t i o n s1 

Pays émergents d'Asie 0,16 0,40 0,34 0,59 0,49 0,89 0,23 0,37 
Zone euro 0,18 0,65 0,12 0,16 2,37 2,65 0,31 0,31 
Japon 0,28 0,45 0,06 0,11 0,16 0,21 0,19 0,14 
Reste du monde 0,27 0,41 2,19 2,96 0,42 0,24 1,03 1,18 
États-Unis 0,47 0,93 0,38 0,57 0,49 0,32 1,40 1,85 

Total 1,20 2,44 2,79 4,04 1,37 1,31 4,42 5,60 1,75 2,00 

exportations extrarégionales en pourcentage du PIB. 
Sources : FMI, Direction of Trade Statistics et International Finance Statistics; calculs des services du FMI. 

aux prix ou à la demande , ce qui laisse supposer que ces der­
niers devront changer considérablement avant que ne se p ro ­
duise un ajustement. 

Mondia l isat ion et a justement 

Quel est l'effet conjugué de la mondia l i sa t ion réelle et de la 
mondia l i sa t ion financière sur l 'a justement des déséquilibres 
extérieurs? Pour tenter de r épondre à cette ques t ion, l 'analyse 
a eu recours au nouveau modè le é c o n o m i q u e G E M d u FMI 
en l ' adaptant aux qua t re blocs qui in te rv iennent dans les 
déséquilibres actuels : États-Unis, zone euro et Japon, pays 
émergents d'Asie et reste d u m o n d e . Deux scénarios on t été 
envisagés : celui d ' un ajustement progressif et celui d ' u n ajus­
t emen t plus bru ta l . 

Le scénario graduel s'efforce de mont re r commen t la mondia­
lisation réelle agirait sur le processus de correction en supposant 
un ajustement budgétaire modéré de l 'ampleur proposée par le 
gouvernement américain (dans ce cas de figure les engagements 
extérieurs nets des États-Unis en pourcentage du PIB finissent 
par se stabiliser à long terme et le déficit courant diminue) . 

Il ressort des simulations que les profils d 'ajustement en 
phase de rééquilibrage n 'ont pas changé avec la mondialisation. 
Concrètement , il apparaît que le rétrécissement du déficit cou­
rant des États-Unis résulte de l'effet conjugué, d 'une part, de 
l 'augmentat ion des taux d'intérêt réels et des ratios d 'épargne 
aux États-Unis — qui freine la demande intérieure — et, 
d 'autre part, de l'affaiblissement notable du dollar — qui d o n n e 
un coup de fouet aux exportations nettes. Dans les autres blocs, 
le rééquilibrage fait intervenir le p h é n o m è n e inverse. 

En revanche, la mondialisation aidant, les mouvements de 
certaines variables fondamentales peuvent être atténués duran t 
l 'ajustement, ce qui le rend moins coûteux. De manière plus 
précise, l 'ajustement extérieur peut se produire avec une 
moindre dépréciation réelle du dollar et des appréciations 
réelles plus modérées des autres blocs, ainsi qu'avec une pous­
sée moins forte des taux d'intérêt réels aux États-Unis et 
ailleurs. Autrement dit, la mondialisation permet

d'opérer u n ajustement en freinant moins la croissance de la 
product ion à court terme. 

Mais qu'advient-il si l 'ajustement n'est pas graduel? Dans le 
deuxième jeu de simulations, l'analyse tente d'expliquer com­
men t se déroulerait l 'ajustement si les préférences des investis­
seurs venaient à changer rapidement (c'est-à-dire s'ils n'étaient 
plus disposés à détenir des avoirs américains pendan t long­
temps) . Dans ce cas de figure, il se produi t un fort ralentisse­
men t des flux de capitaux nets vers les États-Unis, d 'où u n 
ajustement plus abrupt d u solde courant américain. Il s'ensuit 
une montée des taux d'intérêt par rappor t au premier scénario, 
le dollar se déprécie davantage et plus tôt et la product ion amé­
ricaine recule de manière plus marquée. 

Une lueur au tableau, toutefois, en ce sens que, en dehors des 
États-Unis les taux d'intérêt réels d iminuent — en dépit du 
ralentissement de la product ion américaine — et le PIB affiche 
une croissance modeste. Ceci s'explique en partie par le fait que 
le moindre appétit des investisseurs dans le reste du m o n d e va 
de pair avec une réduction de l 'épargne souhaitée, ce qui a pour 
effet de doper la consommat ion. Cependant , dans la pratique, il 
est possible que la demande en dehors des États-Unis ne se 
redresse pas — par exemple à cause des effets négatifs sur la 
confiance — et que la croissance du PIB soit d 'autant plus faible. 

Autrement dit, le panorama est contrasté. La mondialisation 
rend possible un rééquilibrage mondial moins coûteux si la con­
joncture financière reste favorable et que les investisseurs conti­
nuent à accumuler des avoirs américains. Cela étant, les positions 
plus lourdes en avoirs extérieurs nets risquent d'avoir des consé­
quences plus fortes en cas de volte-face des investisseurs. Ainsi 
que le soulignent les simulations, la question de la correction des 
déséquilibres courants se pose toujours avec la m ê m e acuité. • 

L'édition d'avril 2005 des Perspectives de l'économie mondiale est en vente 
au prix de 49 dollars (46 dollars pour les universitaires et étudiants) 
auprès du Service des publications du FMI. Le texte intégral du rapport 
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DWÏÏ^fW 

Mobiliser les parlementaires pour le développement 

Co m m e n t les législateurs peuvent-ils stimuler le dévelop­
pement? Une conférence tenue à Vienne (Autriche) du 
11 au 13 juin et cofinancée par la Banque mondiale et 

lAgence autr ichienne de développement a estimé que les pays 
donateurs et bénéficiaires peuvent encourager la b o n n e gouver­
nance et dégager les ressources nécessaires pour alimenter 
la croissance. 

Cet événement unique en son genre a réuni plus de 100 délé­
gués de quelque 30 organisations et assemblées législatives, ainsi 
que des représentants d'organisations multilatérales, d'orga­
nismes d'aide, de fondations et d'institu­
tions. Il a mis en relation divers acteurs 
fournissant du savoir-faire et une aide 
financière aux p rogrammes de renfor­
cement des capacités des législateurs en 
matière de développement, afin de sus­
citer le débat sur les moyens d'amélio­
rer la coopération et la collaboration. 

Les participants ont été unan imes à 
affirmer que les législateurs peuvent 
jouer u n rôle impor tan t dans la p ro ­
mot ion du développement durable et 
la réduction de la pauvreté. Dans les 
pays en développement, en tant que 
représentants élus, ils peuvent défendre 
les intérêts des personnes défavorisées 
victimes des réformes. En tant que législateurs, ils peuvent pro­
mouvoir les réformes économiques et sociales et la bonne gou­
vernance pour stimuler la croissance et relever le niveau de vie. 
Dans les pays donateurs , il incombe aux législateurs d 'approu­
ver la dette extérieure et de mener le débat et les choix straté­
giques sur les priorités de développement. 

Parfois, les parlementaires des pays à faible revenu ne sont 
pas pleinement associés à la prise de décisions économiques et 
financières, sur tout en ce qui concerne la formulation du bud­
get ou des documents de stratégie p o u r la réduction de la 
pauvreté (DSRP). Le DSRP, qui énonce les mesures et les p ro ­
grammes macroéconomiques, structurels et sociaux qu 'un pays 
appliquera sur plusieurs années p o u r impulser une croissance 
généralisée et réduire la pauvreté, doit être élaboré de concert 
avec les partenaires nat ionaux et extérieurs, y compris le FMI. À 
cet égard, de nombreux part icipants ont préconisé que les légis­
lateurs soient mieux informés ( n o t a m m e n t par leurs propres 
gouvernements) p o u r pouvoir prendre des décisions plus éclai­
rées et mieux représenter la popula t ion. 

Mais que doivent faire les législateurs pour p romouvoi r le 
développement? Les participants on t proposé

intéressantes. À la séance d 'ouverture, Eveline Herfkens, coordi-
natrice des objectifs du Millénaire p o u r le développement 
(OMD) au Secrétariat général de l 'ONU, a invité les législateurs 
à être plus proactifs et à suivre de près l 'action des autorités 
nationales sur les O M D et les questions commerciales. Elle les a 
également encouragés à demander à leurs gouvernements res­
pectifs des rapports sur leurs posit ions avant des réunions du 
FMI et de la Banque mondiale . Dans plusieurs pays tels que la 
Finlande, la France, l 'Irlande, les Pays-Bas et le Royaume-Uni , le 
par lement demande au gouvernement de lui rendre compte des 

politiques appliquées par ces insti­
tut ions. Norber t Mao, député 
ougandais et m e m b r e du conseil du 
Réseau parlementaire de la Banque 
mondia le (PNoWB) , a suggéré aux 
donateurs de consulter les parle­
ments des pays bénéficiaires avant 
de définir leurs politiques et les 
priorités des projets. 

De plus, M. Mao a p rôné le ren­
forcement des parlements nat io­
naux («en exigeant par exemple 
qu'ils approuvent les prêts et l'assis­
tance financière accordés à u n 
pays») et encouragé ses homologues 
à tirer part i des efforts consentis par 

le FMI et la Banque mondia le p o u r améliorer leur dialogue 
avec les législateurs. «La Banque et le FMI étant désormais 
ouverts à la part icipation des législateurs, il incombe à ces der­
niers de saisir l 'occasion qui leur est offerte.» Cet appel vient à 
point n o m m é , car le FMI intensifie ce dialogue depuis quelques 
années. Mais les part icipants ont signalé que l'initiative est 
encore largement inconnue. 

La conférence, qui a étudié les possibilités de col laborat ion 
avec de nouveaux partenaires et avec les bailleurs de fonds 
bilatéraux, a envisagé la création d ' u n «réseau des réseaux». 
En effet, selon les part icipants , u n e alliance souple et infor­
melle de réseaux par lementaires voués au développement 
pour ra i t améliorer la coopéra t ion et la coordinat ion des acti­
vités de sensibilisation. Il s'agirait n o t a m m e n t de par tager des 
informat ions sur les activités, le financement et les pra t iques 
opt imales , d'établir u n mécan i sme d ' in teract ion plus directe 
(rôle d ' en t remet teur d u P N o W B ) , et d 'accroître la possibilité 
et la capacité d ' une action c o m m u n e . • 

Patrick Cl ri Ho et Michaela Schrader 
FMI, Département des relations extérieures 

La conférence de Vienne a rassemblé des représentants de 
30 organisations et assemblées parlementaires. 
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Al légement de la dette des PPTE (au 23 j u in 2005) 

Montant Montant 

État membre Point de décision Point d'achèvement engagé décaissé1 

(millions de DTS) 
Initiative en faveur des pays pauvres très endettés (PPTE) 

Au titre de l'initiative lancée en 1996 
Bolivie Septembre 1997 Septembre 1998 21,2 21,2 
Burkina Faso Septembre 1997 Juillet 2000 16,3 16,3 
Côte d'Ivoire Mars 1998 — 1 6 , 7 2 — 
Guyana Décembre 1997 Mai 1999 25,6 25,6 
Mali Septembre 1998 Septembre 2000 10,8 10,8 
Mozambique Avril 1998 Juin 1999 93,2 93,2 
Ouganda Avril 1997 Avril 1998 51,5 51,5 
Total initiative PPTE originelle 235,3 218,6 

Au titre de l'initiative PPTE renforcée de 1999 
Bénin Juillet 2000 Mars 2003 18,4 20,1 
Bolivie Février 2000 Juin 2001 41,1 44,2 
Burkina Faso Juillet 2000 Avril 2002 27,7 29,7 
Cameroun Octobre 2000 Flottant 28,5 5,5 
Congo, Rép. dém. du Juillet 2003 Flottant 228,33 2,3 
Ethiopie Novembre 2001 Avril 2004 45,1 46,7 
Gambie Décembre 2000 Flottant 1,8 0,1 
Ghana Février 2002 Juillet 2004 90,1 94,3 
Guinée Décembre 2000 Flottant 24,2 5,2 
Guinée-Bissau Décembre 2000 Flottant 9,2 0,5 
Guyana Novembre 2000 Décembre 2003 31,1 34,0 
Honduras Juin 2000 Avril 2005 22,7 26,4 
Madagascar Décembre 2000 Octobre 2004 14,7 16,4 
Malawi Décembre 2000 Flottant 23,1 6,9 
Mali Septembre 2000 Mars 2003 34,7 38,5 
Mauritanie Février 2000 Juin 2002 34,8 38,4 
Mozambique Avril 2000 Septembre 2001 13,7 14,8 
Nicaragua Décembre 2000 Janvier 2004 63,5 71,2 
Niger Décembre 2000 Avril 2004 31,2 34,0 
Ouganda Février 2000 Mai 2000 68,1 70,2 
Rwanda Décembre 2000 Avril 2005 33,8" 37,5 
Sâo Tomé-et-Prîncipe Décembre 2000 Flottant — — 
Sénégal Juin 2000 Avril 2004 33,8 38,4 
Sierra Leone Mars 2002 Flottant 98,5 66,0 
Tanzanie Avril 2000 Novembre 2001 89,0 96,4 
Tchad Mai 2001 Flottant 14,3 8,6 
Zambie Décembre 2000 Avril 2005 468,8 508,3 
Total initiative PPTE renforcée 1.590,3 1.354,4 

Total pour les 28 États membres 1.825,5 1.573,0 

Définitions : 

Point de décision : Point auquel le FMI décide si un État membre remplit les conditions requises pour bénéficier d'une aide au titre de l'initiative 
PPTE (normalement au vu des résultats obtenus au terme d'une période initiale de trois ans) et détermine le montant de l'aide qui sera engagée. 

Point d'achèvement : Point auquel le pays reçoit sans autres conditions le reliquat de l'aide engagée au point de décision. Dans le cadre 
de l'initiative PPTE renforcée, le point d'achèvement est dit «flottant», car il dépend de la mise en œuvre des principales réformes structu­
relles convenues au préalable. 

iComprend les intérêts sur les sommes engagées au titre de l'initiative PPTE renforcée. 
2Équivalant à la somme de 22,5 millions de dollars engagée au point de décision, au taux de change en vigueur le 17 mars 1998. 
3La somme engagée est équivalente au reliquat de l'aide PPTE de 337,9 millions de DTS, déduction faite de 109,6 millions de 

DTS représentant l'élément concessionnel du décaissement d'un prêt au titre de la facilité pour la réduction de la pauvreté et pour 
la croissance après l'apurement des arriérés de la République démocratique du Congo à l'égard du FMI le 12 juin 2002. 

"Ne comprend pas l'aide additionnelle de 12,98 millions de DTS engagée au titre de l'initiative PPTE renforcée, subordonnée à l'obten­
tion d'assurances de financement satisfaisantes de la part d'autres créanciers. 

Source : Département financier du FMI. 
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Les femmes, e ariage et les inégalités 
ien n'est plus fort que l'amour, mais le 
mariage peut avoir un impact économique à 
long terme, non seulement pour nous, mais 

pour la société toute entière. Lors d'un séminaire 
de l'Institut du FMI, Raquel Fernandez, professeur 
à l'université de New York, a présenté les conclu­
sions étonnantes d'études consacrées au rapport 
entre le mariage et les inégalités, et à l'influence de 
la culture sur les décisions des femmes concernant 
le travail et la maternité. 

M"" Fernandez décrit d'abord ce qu'elle appelle 
le «tri», c'est-à-dire le choix des personnes avec qui 
nous irons à l'école, avec qui nous travaillerons, que 
nous épouserons, avec qui nous aurons des enfants, 
et qui seront nos voisins. Ce choix se fonde sur de 
nombreux facteurs (revenu, aptitudes, éducation, 
goûts et race) et détermine largement notre place 
- et celle de nos enfants - dans la société. 

Ce le C 

D'après l'étude de Mme Fernandez, d'abord limitée 
aux États-Unis mais étendue ensuite à 34 pays, les 
membres des sociétés marquées par de profondes 
inégalités ont plus tendance à fréquenter, et donc à 
épouser, des personnes de leur milieu. Cela perpé­
tue et amplifie les inégalités existantes, créant ainsi 
un cercle vicieux. Plus ce phénomène est répandu, 

i 
Une étude montre que la culture d'origine détermine le temps 
consacré au travail et le nombre d'enfants. 
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moins il y a d'enfants qui acquièrent des qualifica­
tions, explique Mme Fernandez. Il en résulte une 
baisse des salaires des travailleurs non qualifiés et 
une augmentation de ceux des travailleurs quali­
fiés, ce qui accentue les inégalités. En revanche, 
dans les pays où la démarcation socioéconomique 
n'influe guère sur le choix du conjoint, on constate 
une hausse globale du niveau d'instruction (en 
Suède et en Australie, par exemple). 

,, lé.' culture 

Dans une autre étude, Mme Fernandez montre que, 
chez les femmes, la culture ( outre les marchés et les 
institutions) influence la décision de travailler et 
d'avoir des enfants. Avec des collègues, elle a exa­
miné un échantillon de données du recensement 
américain de 1970 sur les femmes nées aux États­
Unis de parents nés ailleurs. Pour isoler l'impact de 
la culture, elle a utilisé comme variables de substi­
tution les taux d'activité et de fécondité antérieurs 
dans le pays d'origine, en présumant que ces 
variables rendent compte des marchés, des institu­
tions et de la culture ( croyances sur le «rôle» de la 
femme dans la société) de ce pays. Si ces variables 
déterminent le comportement des femmes nées et 
élevées aux États-Unis, c'est sans doute parce 
qu'elles reflètent encore les valeurs culturelles héri­
tées de la famille (et du voisinage). 

En moyenne, les femmes de l'échantillon étaient 
âgées de 35,7 ans, avaient 3,1 enfants, et avaient 
travaillé 15,2 semaines l'année précédente. Mais 
les variations fondées sur la culture étaient frap­
pantes : les femmes de pères cubains travaillaient 
27,6 semaines en moyenne et avaient 2,4 enfants, 
contre 4,2 semaines et 4,2 enfants, respectivement, 
pour celles dont le père était mexicain. 

Après avoir neutralisé les effets de divers autres 
facteurs (niveau d'instruction des femmes, lieu de 
résidence et origine du mari), Mme Fernandez et 
ses collègues montrent que les variables cultu­
relles de substitution gardent leur utilité. Elle en 
conclut que la culture «est un facteur détermi­
nant, sur les plans quantitatif et statistique, du 
comportement des femmes vis-à-vis du travail et 

de la maternité». ■ 

Camilla Andersen 
FMI, Département des relations extérieures 
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