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I. INTRODUCTION

1. L°'Assemblée générale a, ces dernidéres années, suivi de prés les problémes
d'endettement extérieur des pays en développement et s'est efforcée d'élargir le
domaine d'accord international sur les stratégies a utiliser pour les résoudre. A
sa quarante-quatriéme session, le 22 décembre 1989, elle a adopté la résolution
44/205 dans laquelle elle a motamment indiqué un certain nombre de mesures a
prendre pour assurer que les initiatives récenmtes concernant 1l'endettement et plus
particuliérement la réduction de la dette, jointes & des politiques économiques
rationnelles et & un environnement intermational favorable, contribuent fortement 2
la relance de la croissance économique et & un développement durable des pays en
développement.

2. Pour aider 1'Assemblée générale a élargir ce domaine d'entente internationale
sur les stratégies a suivre face aux problémes de la dette, le Secrétaire géméral
a, & la fin de 1989, nommé M., Bettino Craxi comme son Représertant personnel pour
les questions d'endettement. M, Craxi avait pour migsion de rencontrer emn 1990 les
dirigeants des pays créanciers et des pays débiteurs de méme que les chefs des
institutions financiéres et des banques pour explorer les moyems d'action
disponibles, proposer de grandes orientations et, d'ume fagon générale, ceuvrer
pour une réduction prompte et substantielle du fardeau de la dette de ces pays.

3. Le Représentant personnel pour les guestions d'endettement a mené a bien sa
mission et le Secrétaire général a transmis son rapport & 1'Assemblée (A/45/380).
Dans ce rapport, M, Craxi analyse en détail les origines, 1'évolution, 1'ampleur et
les caractéristiques des problémes 4'endettement qui se posent aux pays en
développement et propose des orientations générales pour y porter reméde. Quant au
présent rapport, il retrace a grands traits les principales étapes qui ont marqué
1'évolution de la stratégie internationale de la dette depuis 1‘'adoption de la
résolution 44/205 et fait briévement le point de cette évolution.
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II. L'EVOLUTION DE LA STRATEGIE DE LA DEITE

4. De la mi-1989 3 la mi-1990, beaucoup a été fait pour apporter & la stratégie
de la dette les améliorations eanvisagées dans le plan Brady et dans 1'Accord de
Toronto (voir infra), et un certain nombre de pays débiteurs ont pu renégocier leur
dette & des conditions plus favorables. Cela a pu se faire malgré la persistance
des difficultés financiéres externes et malgré des chiffres de croissance dans
l'ensemble assez piétres. Le transfert net de ressources 1ié aux emprunts & moyen
et a long terme des pays en développement est resté trés ncttement négatif, &
hauteur d'environ 35 milliards de dollars en 1989 1/. Ce fait a continué de peser
sur les investissements publics et privés et il est au coeur des difficultés
qu'éprouvent de nombreux pays a rééquilibrer les recettes et les dépenses de leur
secteur public 2/. Parallélement, on observe, au mieux, une stagnation de la
production dans la plupart des pays débiteurs : la production devrait baisser

en 1990 dans les pays d‘'Amérique latine pris dans leur ensemble, et 1'accroissement
de la production en Afrique sera probablement, une fois de plus, inférieur a
1'aceroissement démographique 3/.

5. Depuis le milieu de 1'année 1990, les comptes extérieurs de la plupart des
pays débiteurs ont subi le contre-coup des événements du golfe Persique. Ces
événements vont avoir un impact majeur sur un certain nombre de ces pays et
compliqueront sérieusement la gestion de l'économie dans beaucoup d4'autres. Pour
aider les pays touchés, il faudra prévoir une aide financiére d‘urgence a court
terme, assortie de conditions approprides 4/. Les pays donateurs et les
institutions multilatérales ont déja fait un pas en ce sens, comme 1’indiquent les
communiqués des récentes réunions du Comité intérimaire et du Comité du
développement. Si les événements du golfe Persique devaient avoir sur les pays
débiteurs un effet & moyen ou & long terme, on serait amené a prévoir des mesures
supplémentaires sur divers fronts, et notamment sur celui de la stratégie de 1la
dette.

A, DETTE 2UBLIQUE

6., Fin 1989, la dette publique (tant bilatérale que multilatérale) des pays en
développement importateurs de capitaux atteignait environ 495 milliards de dollars,
soit prés de la moitié du total de la dette extérieure A moyen et long termes,
contre Qeux cinquidmes seulement esm 1985 5/. Cette augmentation considérable est
due pour une bonne part a la capitalisation des intéréts résultant des
rééchelonnements de la dette publigue bilatérale, ainsi qu'a 1'accumulation
d'arriérés d'intéréts sur la dette bilatérale et multilatérale.

1. Rééchelonnement de la dette publique

7. Depuis le début de la crise de la dette, les rééchelonnements de la dette
publique bilatérale se sont multipliés. 1Ils se succédaient ces derniers temps & un
rythme trég soutsnu : Ie Club de Paris (on g'effoctus le rééchelonnement de la
dette publique bilatérale) s‘est réuni 22 fois en 1989 et 16 fois pendant les neuf
premiers mois de 1990, contre une moyenne annuelle de 16 réunions seulement pour la
période 1983-1988. Cette accélération refléte 1'approche a court terme du Club de
Paris, qui fixait jusqu'a une date récente une période de consolidation (la période
pendant laquelle viennent 3 échéance les remboursements de la dette a rééchelonner)
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de 1'ordre de 12 3 18 mois seulement. C'est ainsi qu'en 1989 et pendant les

neuf premiers mois de 1990, 26 des 34 pays qui ont rééchelonné leur dette l'avaient
fait au moins une fois déja. Sur ces 26 pays, 13 1'avaient déja fait trois fois ou
plus et cing l'avaient fait au moins six fois. De plus, le service de la partie
déja rééchelonnée de la dette en est venu a représenter une part de plus en plus
importante du montant consolidé total, ce qui montre bien les lacunes de 1l‘'accord
initial.

8. Cela dit, le Club de Paris a récemmeat amélioré ses méthodes sur plusieurs
points, tout particuliérement a la suite de 1'Accord de Toronto sur l'octroi de
mesures d‘'allégement aux débiteurs les plus pauvres. Il est en outre revenu aux
accords de rééchelonnement pluriannuels 6/. Tout récemment, le Club de Paris a
prolongé les périodes de rééchelonnement et de différé pour les pays & revenu
intermédiaire (tranche inférieure) dont la dette publique est élevée.

9. L'Accord de Toronto de juin 1988 a offert aux créanciers membres du Club de
Paris toute une gamme d‘options touchant la dette bilatérale publique des pays a
faible revenu : a) remise partielle du service de la dette: b) prolongation des
périodes de remboursement; c¢) taux d'intérdt concessionnels. L'Accord de Toronto a
fait beaucoup progresser la stratégie de la dette, en ce sens gque les gouvernements
des pays créanciers ont pour la premiére fois admis que 1l'on pouvait étre amené a
prévoir des mesures d'alléyement dans le cas d'une dette publique elle-méme non
concessionnelle.

10. Les créanciers ont tout d'abord offert les conditions de Toronto aux pays de
1'Afrique subsaharienne bénéficiant du Programme spécial d'aide de la Banque
mondiale, qui appartiennent pour la plupart au groupe des pays les moins avancés;
jusqu'a présent, 17 de ces pays d'Afrique ont bénéficié de cette initiative 7/.
En 1990, les conditions de Toronto ont été accordées aussi & la Bolivie et au
Guyana. Les pays bénéficiaires ne peuvent faire appel au concours de la Banque
mondiale que par 1'intermédiaire de 1°'Association internationale de développement
(IDA).

11. La mise en oeuvre des options offertes par 1'Accord de Toronto a fait
apparaitre un certain nombre de lacunes 8/. L'allégement qu'elles ont permis est
extrémement 1limité., Pour les 15 pays qui ont bénéficié des conditions de Toromto
en 1989, les économies réalisées sur le palement des intéréts au cours de 1'année
n‘ont méme pas atteint 2 % du total du service de la dette; plusieurs pays auront
encore & débourser au moins trois fois plus que ce gu’'ils ont réussi a verser ces
derniéres années. Si le systéme de Toronto n'a guére eu d'impact, c’est bien parce
qu'il n'est guére concessionnel : le total de 1'élément de libéralité, pour les
15 pays bénéficiaires, a été en moyenne de 1'ordre de 20 %, soit moins d‘'un quart
de 1'élément de libéralité moyen qui s'attache aux nouveaux préts et subventions
accordés aux pays a faible revenu fortement endettés.

12. Autre raison du peu d'effets des mesures : seules les dettes répondant &
certains critéres peuvent étre rééchelonnées. De méme, seuls peuvent étre pris en
compte les paiements au titre du service de la dette dont 1'échéance tombe pendant
les courtes périodes de consolidation, si bien qu'il faut toujours recourir a des
rééchelonnements en cascade, ce qui occasionne des pertes de temps. Plusieurs
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créanciers ont financé le cofit des mesures d'allégement de la dette en prélevant
des fonds sur leur budget d‘aide, ce gui a atténué 1'aspect cumulatif des mesures
de Toronto.

13. Devant les lacunes de plus en plus évidentes du systéme de Tornnto, un certain
nombre de pays créanciers ont récemment avancé des propositions mnovatrices
impliquant une réduction massive de la dette. A la deuxiéme Conférence des

Nations Unies sur les pays les moins avancés, tenue a Paris en septembre 1990, le
Gouvernement des Pays-Bas a proposé d'annuler toute la dette bilatérale publique
d'au moins un pays développé, et de plusieurs autres pays a faible revenu, qui sont
aux prises avec de sérieux problémes de dette et appliquent des politiques
économiques rationmelles 9/. A la récente réunion des ministres des finances du
Commonwealth 10/, le Gouvernemeat du Royaume-Uni a proposé que les créanciers
membres du Club de Paris réduisent des deux tiers tout 1l'encours de la dette
bilatérale publique des pays répondant aux critéres d'admissibilité, le solde de la
dette étant réchelonné sur 25 ans et les paiements 4'intéréts capitalisés pour les
cing premiéres années.

14. Bien des pays 3 revenu intermédiaire dont la dette est essentiellement
publique se heurtent eux aussi & de sérieuses difficultés financiéres. Les pays
créancinrs s'intéressent maintenant de plus en plus & la question de la réduction
de la dette de ces pays. C'est ainsi qu'en juin 1990 la France a annoncé qu'elle
abaisserait les taux d'intérdt des préts non concessiomnels qu'elle avait consentis
a quatre pays & revenu intermédiaire de 1'Afrique subsaharienne 11/. A la méme
époque, les Etats-Unis ont lancé un programme de réduction de leurs créances
publiques sur les pays d'Amérique latine, dans le cadre de leur opération
“Enterprise for the Americas” qui traite qu commerce, des investissements et de la
dette dans la région. Ce programme prévoit de substantielles remises de dette non
concesgionnelle et des versements d'intéréts en monnaie locale, utilisables pour la
défense de 1l'environnement. De plus, une partie des emprunts publics non
concessionnels (par exemple les crédits 3 1'exportation) pourront étre vendus sur
le marché pour faciliter la conversion de la dette en prises de participations ou
en investissements écologiques.

15. A la suite des recommandations du Sommet de Houston, le Club de Paris a adopté
en septembre 1990 un nouveau train de mesures en faveur des pays & revenu
intermédiaire (tranche inférieure) lourdement endettés et dont la dette est
essentiellement publique. Il a ainsi décidé de porter les périodes de
rééchelonnement & 15 ans (le délai de grdce pouvant atteindre huit ans) pour les
emprunts non concessionnels, et & 20 ans (le délai de grace pouvant aller jusqu'd
10 ans) pour les préts d'aide publique au développement (APD). En outre, le
nouveau systéme permet aux pays créanciers qui le souhaitent de transformer une
petite partie de leurs créances en prises de participations ou de procéder 2
d'autres formes de conversion - par exemple en investissements écologiques ou en
mesures d'aide 12/.

16. Les créanciers publics continuent d'exiger du pays qui souhaite rééchelonner
sa dette qu'il conclue d’'abord un arrangement avec le Fonds monétaire
international. Il y a 1a souvent une source de retards qui viennent aggraver
encore la situation financiére du pays. On peut méme dire que les pays créanciers
subordonnent leurs préts encore plus que par le passé au respect de la
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conditionnalité FMI; ils exigent maintenant, pour certains accords de
rééchelonnement, que le pays debiteur satisfasse aux critéres de réalisation du
Fonds.

2. D multilatérale

17. Pour un certain nombre de pays en développement, la dette multilatérale
représente une part importante de la dette totale. Le service de cette dette a
pris une ampleur telle que les transferts financiers nets des institutions
multilatérales aux pays en développement ont trés nettement baissé et que certains
pays débiteurs ont du mal a faire face & leurs obligations. C'est ainsi qu'en 1989
les pays en développement ont transféré gquelque 4 milliards de dollars au FMI, le
solde net des préts comsentis par cette institution (décaissements moins
remboursements) étant négatif, & hauteur de 2 milliards de dollars. Les transferts
nets de la Banque mondiale aux pays & revenu intermédiaire trés endettés ont été
négatifs pour les exercices 1988 et 1989, et trés ldégércment positifs (de

1,4 milliard de dollars) pour l'exercice 1990. Un certain nombre de pays ont des
arriérés de dette multilatérale. A la mi-1990, 10 pays avaient au total

4,4 milliards de dollars d‘arriérés de dettes auprés du FMI, et 7 pays 1,8 milliard
de dollars d'arriérés auprés de la Banque mondiale.

18. Les institutions financiéres multilatérales ont pris quelques mesures pour
alléger ce fardeau et éviter les arriérés de dette multilatérale. La Bangue
mondiale, par exemple, a décidé en 1988 que 10 % des sommes remboursées a 1°'IDA
serviraient a aider les pays répondant auz critdres de 1'IDA & payer leurs intéréts
sur les dettes contractées aux conditions du marché auprés de la BIRD; un certain
nombre de pays donateurs ont dégagé des ressources supplémentaires a cette fin. Le
FMI a créé 1a facilité d'ajustement structurel (FAS) et la facilité d'ajustement
structurel renforcée (FAS renforcée) pour assurer une aide concessionnelle aux pays
a faible revenu qui ont des difficultés de balance des paiemeats.

19, Le Fonds a toutefois dii prendre d'autres mesures pour les arriérés déja
accumulés. C'est ainsi qu'il a mobilisé des ressources supplémentaires auprés de
ses pays membres développés en constituant des groupes d'appui pour aider les pays
en développement débiteurs et redevables d'arriérés au Fonds qui sont disposés a
adopter des mesures correctives. Ces groupes d'appui n'ont eu jusqu'a présent
qu‘'un succés limité, et deux pays seulement (le Guyana et le Honduras) ont pu,
grice 3 cette méthode, liguider leurs arriérés auprés du FMI. Au début de 1990, le
FMI a mis en place la méthode des "droits”, en vertu duquel um pays membre qui a Qe
longue date un arriéré massif peut - s'il obtient réquliérement de bons résultats
pendant la durée 4'un programme d'“accumulation de droits" suivi par le FMI -
acquérir des "droits" & un financement futur, & concurrence du montant des arriérés
dont il était redevable em début de programme.

’ .

B. Dette contr r anques privée
0. Pour la dette privée. 1'un das événements notables de ces 12 derniers mois
été la mise en oeuvre de la stratégie renforcée de la dette adoptée suite
a l'initiative proposée l'an dernier par le Secrétaire au Trésor des Etats-Unis,
Nicholas Brady. Des accords ont été conclus d‘abord avec le Mexique, les
Philippines et le Costa Rica, puis avec le Venezuela et le Marcc. Ces accords
offrent aux banques créanciéres diverses options concernant la réduction de la
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dette et du service de la dette et l‘octroi de nouveaux préts. Le choix arrété par
les banques 4 cet égard n'est connu pour le moment que dans les cas du Mexique, des
Philippines et du Costa Rica. Trés peu d'accords de réaménagement ont été signés
hors du cadre du plan Brady 13/ et quelques accords conclus antérieurement ne sont
plus appliqués. Les arriérés de dette auprés des banques commerciales ont coatinué
de s'accumuler, triplant presque entre fin 1988 et mars 1990 pour atteindre a cette
date 18 milliards de dollars.,

21. La réduction de la dette et du service de la dette est l‘un des principaux
é1éments de la stratégie renforcée. Or le montant de la réduction prévisible est
considérablement moindre qu’'il ne faudrait 14/. On estime par exemple que 1'accord
conclu avec le Mexique permettra de réaliser une économie de cash flow de 1'ordre
de 2 % du PIB mexicain, soit environ la moitié de 1'objectif fixé; on pemnse en
outre que l'essentiel de cet allégement sera obtenu grice au réaménagement des
remboursements de principal et non & la réduction des paiements @'intérdt ou de la
dette elle-méme 15/. De méme, 1l'accord conclu avec les Philippines tient davantage
d‘'un rééchelonnement de type classique que d‘une réduction de dette 16/. Dans les
deux cas, l'amortissement est contrebalancé par une augmentation des créances 17/,

22. La recherche d'autres sources de capitaux privés et 1'inversion du mouvement
d'exode des capitaux font également partie de la stratégie de la dette. Or,
s'agissant des autres sources de financement, presque tous les types de courants de
capitaux en direction des pays lourdement endettés ont diminué au cours des

huit derniéres années. L'investissement étranget direct vers les 15 pays le plus
fortement endettés a par exemule diminué aprés 1982 et, en dépit des politiques de
libéralisation et des nouvelles mesures d'incitation adoptées par les gouvernements
pour l’encourager, il ne représentait plus em 1988 que la moitié en valeur réelle
de son niveau de 1982. Les désordres macro-économiques et 1l'apathie de la
croissance associés au surendettement ont eu et continuent d'avoir un effet
extrémement dissuasif sur le rapatriement des capitaux et 1°'investissement
étranger. Aucun de ces deux courants de ressources ne pourra vraiment reprendre
tant que persistera 1‘'instabilité économique qui régne dans les pays lourdement
endettés.

23. L'octroi de nouveaux préts par les banques est donc un élément déterminant de
1'approche actuelle. On propose souvent comme solution de donner aux créanciers le
choix entre réduire la dette et son service et apporter de l'argent frais. On peut
se demander toutefois jusqu'd quel point les banques ont vraiment intérét a
consentir de nouveaux préts. Un certain nombre de facteurs peuvent en effet les en
dissuader, dont la mauvaise cote de crédit dont jouissent auprés d'elles la plupart
des pays en développement débiteurs (essentiellement du fait de la faiblesse
financiére de ces pays), les sollicitations concurrentielles dont elles font
l'objet et les nouvelles conditions imposées par leurs autorités de tutelle (par
exemple en ce qui concerne l'adéquation du capital aux besoins) 18/, Certains de
ces obstacles se sont renforcés au fil des ans. Entre le milieu de 1989 et le
début de 1990, par exemple, plusieurs banques des Etats-Unls, du Royaume-Uni et du
Canada ont procédé a un deuxiéme relévement de leurs réserves, ce qui a eu pour
effet d’'accroitre encore le coiit des nouveaux cted;ts pulsque les banques sont
censées augmenter leurs réserves parallélement a leurs préts.
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24, L'expérience des trois accords appliqués jusqu'ad présent dans le cadre du
plan Brady (Mexique, Philippines et Costa Rica) montre d'ailleurs combien il est
difficile d'obtenir des nouveaux préts. Dans les cas du Mexigue et des
Philippines, par exemple, le montant de 1'argent frais apporté a été biem inférieur
a4 ce gu'on escomptait 19/. Quant a 1l'accord avec le Costa Rica, il ne prévoyait
aucune option de nouveaux préts.

25. Les accords ont posé d‘'autres problémes emcore. Premiérement, ils ont rendu
la dette restante plus difficile & réaménager; en effet, une grande partie des
créances ont été converties en obligations, lesquelles sont pergues comme des bons
de sortie puisqu'elles dispensent généralement leur détenteur de procéder a
d'autres réaménagements et d'apporter de mouveaux capitaux; qui plus est, il y a eu
augmentation de la dette multilatérale (en principe non réaménageable).
Deuxiémement, les accords contiennent des clauses de récupération en faveur des
créanciers en cas d'augmentation substantielle soit des prix du pétrole (dans les
cas du Mexique et du Venezuela) soit de la croissance du PIB (dans le cas du

Costa Rica). En revanche, ils ne prévoient aucune clause de récupération en faveur
des pays débiteurs pour le cas ou ceux-ci, par exemple, connaitraient une
détérioration sensible de leur situation économique. Cette asymétrie ne pourrait
se justifier que si la dette et le service de la dette étaient réduits au point de
rendre 1'économie de ces pays moins vulnérable aux chocs extérieurs.

26. L‘appilication du plan Biady a scuffort dc 1'zbsence d'objectifs fixés sur le
plan international pour le cash flow a moyen terme et la structure de la dette des
pays débiteurs. L'ampleur de la réduction de la dette et de son service a donc eu
tendance a dépendre du rapport de forces qui s‘'est établi lors des négociations et
non pas des besoins réels. Pour certains des accords conclus récemment,
1'intervention du Gouvernement des BEtats-Unis a atténué em partie le déséquilibre
des forces. Mais de telles interventions ne font pas partie intégrante de la
stratégie. Dans le cas du Costa Rica, la décision du FMI et de 1a Banque mondiale
d'appuyer financidrement le programme d'ajustement du pays en dépit des arriérés
qu'il avait accumulés a beaucoup fait pour persuader les banques de signer
l'accord. Appliquée de fagon plus systématique, cette forme de garantie financiére
par les institutions financiéres multilatérales pourrait &étre un bon moyen de
réduire la dette et le service de la dette. Mais des discussions tenues récemment
au Groupe des sept et au FMI domnent & penser que ce n’'est pas forcément ce vers
quoi 1l'on s'achemine.

III. CONCLUSIONS

27. 11 est trop tdét pour prévoir dans toute leur ampleur les conséquences
économiques des événements du golfe Persique. Les conclusions exposdes ci-aprés en
ce qui concerne la stratégie de la dette supposent implicitement que les effets
économiques négatifs de la crise sur les pays débiteurs dureront relativement peu
et seront largement compensés par un financemesnt extérieur additionnel. Si 1l'une
ou 1l'autre de ces hypothéses ne se vérifiait pas, il faudrait repemser la stratégie
en reprenant les choses de plus haut.

28. Pour de nombreux pays en développement lourdement endettés & faible revenu et
4 revenu intermédiaire, on s'accorde de plus en plus 3 penser que la stratégie de
la dette doit faire davantage de place a la réduction de la dette et de son
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sarvice, et que cette réduction doit &tre le fait de créanciers plus divers. Les
mesures destinées a concrétiser ce consensus se sont multiplides au cours des

12 derniers mois, avec notamment 1‘'extension aux pays a faible revenu des modalités
arrétées a Toronto, la conclusion d'accords financiers de réduction de la dette et
du service de la dette dans le cadre du plan Brady, les initiatives unilatérales de
réduction de la dette prises par plusieurs créanciers publics et les propositions
faites par certains pays créanciers qui prévoient de nouvelles mesures pour réduire
le poids de la dette publique, élargissant ainsi 1l'éventail des moyens d'action.

29, Cela dit, l'application de la stratégie de la dette n'a guére progressé. Le
montant des réductions négocides jusqu'id présent est modeste et n'a pas permis de
rétablir des relations normales entre créanciers et débiteurs ni d'assurer a la
plupart des pays lourdement endettés une position financiére viable et une
croissance solide.

30. S'agissant de la dette bilatérale publique, les pays a faible revenu ont
incontestablement enregistré un certain allégement. L'Accord de Toronto a marqué
un net progrés a cet égard en prévoyant le rééchelonnement des dettes publiques a
des conditions de faveur. Mais on est loin de ce qu'il faudrait pour permettre aux
pays a faible revenu d'assurer le service de leur dette. Plusieurs gouvernements
créanciers ont fait récemment des propositions qui vont dans le sens d'une
réduction beaucoup plus importante de 1la dette et du service de la dette de ces
pays. Ces propositions vont bientdt étre examinées et conduiront certainement a un
nouveau renforcement substantiel de la stratégie de la dette 20/.

31. La question de la dette publique des pays 3 revenu intermédiaire (tranche
inférieure) retient davantage elle aussi l'attention des pays créanciers. La
nouvelle politique du Club de Paris vis-a-vis de ces pays va, encore que
timidement, dans la bonne direction. Nombre de ces pays auraient besoin qu‘'on
allége leur dette publique bilatérale car dans leur cas, réduire leur dette envers
les banques commerciales ne suffit pas. 11 convient de considérer sans tarder,

a cet égard, la récente proposition francaise en faveur d'un menu plus diversifié
intégrant diverses options de réduction de la dette et du service de la dette 21/.

32. La question des arriérés accumulés auprés des institutions multilatérales est
l'un des aspects du probléme général de la dette qu'il convient de continuer
d’'aborder de fagon concertée e’ dans une optique de croissance. Il faut en
priorité, a cet égard, augmenter substantiellement les transferts nets des
institutions financiéres multilatérales, alléger le poids du service de la dette et
éliminer les arriérés. L'augmentation récente (et parfois bien tardive) des
ressources de plusieurs institutions financiéres multilatérales permet d‘'emvisager
une nouvelle expansion des préts multilatéraux 22/. Il faut en outre, comme 1'a
recommandé la deuxiéme Conférence des Nations Unies sur les pays les moins avancés,
que les institutions financiéres multilatérales et les pays donateurs envisagent
d'urgence d'adopter de nouvelles mesures pour alléger le poids de la dette
multilatérale sans compromettre leur position financiére. Ces mesures pourraient
notamment consister a renforcer et élargir les mécanismes existants, par exemple le
sysieme 36 bomification des iuntéréts ou le: mécanismes de consolidation [inancés
par le réemploi des ressources du Fonds fiduciaire du FMI ou des fonds
d'affectation spéciale 23/,

laus
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33. Quant a la dette contractée auprés des banques commerciales, il convient de
fagon générale d‘'axer les montages financiers destinés aux pays lourdement endettés
sur la réduction de la dette plutdt que sur l'octroi de nouveaux préts. Dans
chaque cas, les négociations devront s'appuyer sur une estimation solide des
besoins du pays en matiére de réduction de la dette et de cash flow. Les
institutions financiéres multilatérales peuvent jouer un rdle utile & cet égard.
Le FMI devrait continuer dans certains cas d4'appuyer les programmes d'ajustement
méme en 1‘'absence d'accord avec les créanciers privés. Il serait utile aussi
d'accorder des incitations supplémentaires aux créanciers pour les encourager a
procéder a des réductions plus importantes et a accepter des décotes plus
substantielles. Des propositions trés diverses ont été faites a cet égard ce:
derniéres années, 1'une concernant un mécanisme international de la dette.

34. On pourrait également azer les législations et réglementations nationales sur
une réduction plus marquée de la dette et du service de la dette. Une proposition
récente (qui vise les pays européens) consiste & prévoir que seuls les créanciers
participant a des opérations de réduction de 1a dette auront droit a une déduction
fiscale au titre de leurs provisions pour pertes sur préts. Une autre proposition
(destinée celle-1a aux Etats-Unis) serait 4’ oblxger les créanciers qui ne premnent
pas part 3 une opération de réduction approuvée par le FMI et la Bangue mondiale

& constituer des provisions spéciales sur leurs créances, et a leur refuser des
abattements fiscaux em cas de pertes.

35. Il faut maximiser la réduction concertée de la dette et du service de la dette
si 1'on veut éviter les mesures unilatérales. Il faudra veiller cependant a ce que
la combinaison des nouvelles incitations et désincitations nécessaires ne
privilégie pas 1'augmentation des concours fznanciets de la Banque mondiale et des
banques de developpement régionales; en effet, a moins d‘'assurer alors de nouvelles
ressources a ces banques, on risquerait ce faisant de réduire les crédits
disponibles pour de nouveaux investissements, sans lesquels il ne saurait y avoir
d'ajustement réussi.

Notes
1/ Voir Nations Unies, Etude sur 1'économie mondiale, 1990, tableau IV.2,

p. 159.

2/ Pour un examen détaillé du transfert net et de son impact sur les économies
nationales, voir le rapport du Secrétaire général sur le "Transfert net de
ressources des pays en développement” (A/45/487).

3/ Voir CNUCED, Rapport sur le¢ commerce et le développement, 1990, tableau 16
et mise & jour de 1'Etude.

4/ Pour une évaluation des conséquences ¢-onomiques des événements du golfe
Persique et un examen des mesures qu'ils pourraient entrainer sur le plan des
politiques écomomiques, voir le document TD/B/1271.

5/ Btude sur 1'économie mondiale, 1990, op. cit. tableau IV.3.

faoa,
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6/ Bien que les accords de rééchelonnement pluriannuels aient été source de
déboires en 1985 et 1986, on y est revenu en 1989 et 1990 pour plusieurs pays
candidats au rééchelonnement. Dans chaque cas, la durée de la période de
consolidation a été couverte par un programme & moyen terme du FMI, au titre soit
de la FAS soit de la FAS renforsée.

2/ Bénin, Guinée, Guinée-Bissau, Guinée équatoriale, Madagascar, Mali,
Mauritanie, Mozambique, Niger, Ouganda., République centrafricaine, République-Unie
de Tanzanie, Sénégal, Tchad, Togo, Zaire et Zambie.

8/ Pour un examen plus détaillé de 1'Accord de Toronto et de son application,
voir CNUCED, Repport sur le commerce et le développement., 1989, encadré No 7, et
CNUCED, *"l.a dette et la gestion de 1l'ajustement : attraction de flux financiers non
générateurs de dette et de nouveaux préts” (TD/B/C.3/234), par. 15 & 21,

9/ Le Gouvernement des Pays-Bas a par la suite précisé sa proposition en
appelant & annuler graduellement la dette publique bilatérale, a condition que 1les
pays débiteurs appliquent des politiques économiques rationmnelles dans le contexte
des programmes du FMI.

10/ Voir le communiqué de la Réunion des ministres des finances du
Commonwealth, Port-of-Spain, 19 et 20 septembre 1990.

11/ Cameroun, Congo, Cote d'Ivoire et Gabon.

12/ Pour chacun des pays débiteurs remplissant les conditions requises, il est
possible de convertir jusqu‘d 100 % des préts d'APD et des crédits directs d'Etat 2
Etat, et jusqu'ad 10 % des crédits & 1'exportation garantis ou jusqu'a 10 millions
de dollars, la plus élevée de ces deux derniéres sommes étant retenue.

13/ Le Zaire a conclu avec ses banques créanciéres un accord différant le
remboursement des arriérés d'intérét et de principal dus pour 1989 et le début de
1'année 1990:; la Jordanie a conclu un accord de principe avec ses banques
créanciéres sur une opération de réaménagement prévoyant notamment un certain
apport d'argent frais; et le Honduras (avec lequel 1'accord de principe conclu
en 1987 n'a jamais été appliqué) s'est mis d'accord avec deux de ses principales
banques créanciéres sur le réaménagement d'une partie du reliquat de sa dette. La
Colombie a pu obtenir le refinancement de 1°'essentiel de sa dette bancaire venue &
échéance en 1989-1990. En revanche, les accords signés en 1988 avec le Brésil et
la Céte d’'Ivoire ont tourné court. Des négociations ont été engagées en octobre
dernier en vue d‘un nouvel accord sur la dette bancaire brésilienne.

14/ Voir par exzemple : CNUCED, r r r le développement,
1989, premiére partie, chap. II, sect. B. Pour les objectifs fixés en ce qui
concerne la réduction de la dette, voir également : Banque mondiale, World Debt

Tables 1990, vol. I, p. 25.

15/ Pour une analyse détaillée de 1l'accord avec le Mexique et pour des
estimations chiffrées, voir : Btude sur 1‘'économie mondiale, 1990, op. cit., p. 179
a 183,

16/ 1bid., p. 184.

Jees
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17/ Dans le cas du Mexique, 7 milliards de dollars ont été annulés par
conversion en obligations, mais la dette a également augmenté d'environ 7 milliards
de dollars (5,7 milliards de dette publique et 1,4 milliard de nouveaux préts
bancaires). Les Philippines ont emprunté 560 millions de dollars pour annuler
d'anciennes dettes et ont émis pour 700 millions de dollars d'obligations, ce qui
correspond pratiguement aux 1,3 milliard de dollars que leur a fournis l'accord.

18/ De nouveaux ratios de fonds propres ont été fixés par 1l'Accord de Bale
de 1988 sur 1‘adéquation du capital aux besoins. (Voir CNUCED, Rapport sur le
commerce et le développement, 1989, annexe 2.) Pour un examen plus détaillé des
obstacles qui s'opposent 3 1'octroi de nouveaux préts, voir Etude sur 1'économie
mondiale, 1989, p. 128 & 132, et CNUCED, Rapport sur le commerce et le
développement, 1989, p. 43 et 46 du texte anglais.

19/ Dans le cas de l'accord avec le Mexigue, les banques détentrices de 47 %
des créances couvertes par 1'accord ont opté pour des obligations A intérét réduit
échangées au pair et les banques détentrices de 41 % de ces créances ont opté pour
des obligations démarquées. La formule des nouveaux préts a été retenue par les
banques détenant les 12 % restants, soit moitié mcins que prévu. Dans le cas de
1'accord avec les Philippines (qui offrait aux banques deux options : une option
argent frais et une option rachat), le montant des nouveaux préts levés a été trés
inférieur & l'objectif fixé par le Gouvernement tandis que les offres de rachat
étaient, elles, trop nombreuses. Plusieurs banques créanciéres ont choisi de ne
pas participer 3 l'opération. Pour plus de détails sur ces accords, voir Etude sur
1'économje mondiale, 1990, op. cit., p. 179 & 184, et CNUCED, Rapport sur le

commerce et le développement, 1990, p. 27 et 28 du texte anglais.

20/ Sur ce point et a propos de plusieurs autres questions soulevées dans le
présent rapport, voir la résolution 388 (X#XVII) adoptée par le Conseil du commerce
et du développement de la CNUDED le 17 octobre 1990. Cette résolution, entre
autres, prie instamment les gouvernements de considérer d'urgence les récentes
propositions visant 1‘'adoption de nouvelles mesures de réduction de la dette
publique,

21/ Voir le communiqué de presse No 19 de 1'Assemblée annuelle 1990 du Conseil
des gouverneurs du Fonds monétaire international et du Groupe de la Banque
mondiale, 25 septembre 1990, p. 2.

22/ On pense notamment a la neuviéme reconstitution des ressources de 1'IDA, 2
1'augmentation de 50 % des quotes-parts au FMI et 3 la septiéme reconstitution
générale des ressources de la Banque interaméricaine de développement. Pour plus
de détails, voir Etude sur 1'économie mondiale, 1990, op. cit., p. 170 a 172.

23/ Voir la Déclaration de Paris et le Programme d'action de la deuxiéme

Conférence des Nations Unies sur les pays les moins avancés (A/CONF.147/Misc.9),
par. 42 a 45.
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