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I. INTRODUCTION

1. Lors de sa trente-troisiéme session, 1'Assemblée générale a invité le
Secrétaire général, aux termes du parsgraphe 10 de sa résolution 33/12%6, "&
engager des consultations en vue d'évaluer 1'idée d'un transfert de ressources
substantiellement accru, y compris les modalités possibles de ce transfert, et
& faire rapport & ce sujet & 1l'Assemblée générale lors de sa trente-quatriéme
session, en tenant pleinement compte des résultats des négociations qui auraient
eu lieu ... sur ce sujet au Comité plénier créé en application de la Résolution
32/174 de 1'Assemblée générale'. Le présent document contient une étude de
diverses propositions visant & accélérer substantiellement le transfert de
ressources. Le Secrétaire général a commencé & consulter les gouvernements et
institutions intéressés au sujet de ces propositions et il rendra compte de ces
consultations & 1l'Assemblée générale, lors de sa trente-quatriéme session, dans
un additif au présent document.

2. Partant du principe qu'il existe une interdépendance croissante de 1'économie
des pays développés et de celle des pays en développement, beaucoup de spécialistes
proposent depuis quelques années d'accroitre substantiellement le transfert des
ressources & long terme aux pays en développement. Les partisans d'un transfert

de ressources important, voire massif, comptent des gouvernements de pays tant
développés qu'en développement, des organismes internationaux et des particuliers.
Comme on pouvait s'y attendre, les suggestions et propositions varient sensiblement
en fonction de la portée de leurs objectifs, de leur champ d'application et de
leurs caractéristiques opérationnelles. Certaines suggestions visent essentiel-
lement & porter la question des transferts de ressources devant les instances
internationales, tandis que d'autres en sont au stade qui se préte d'ores et déj

2 des délivérations entre gouvernements.

3. La question de transferts massifs de ressources a été traitée & la cinquiéme
session de ls Conférence des Nations Unies sur le commerce et le développement
sur la base de certaines idées avancées par le Groupe des T7 dans la Déclaration
d'Arusha.l/. Les débats & la Conférence ont montré qu'une large majorité des
participants trouvaient le niveau actuel des transferts de ressources insuffisant
en regard des nécessités minimales du développement des pays en développement.
Dans sa résolution 129 (V) intitulée "Le transfert de ressources réelles aux pays
en développement', la Conférence a noté qu'un accroissement substantiel des
transferts de ressources aux pays en développement est "un facteur indispensable
pour accélérer le rythme de leur développement et pourrait contribuer & stimuler
l'activité économique mondiale, surtout & moyen et & long terme". Dans cette
résolution 129 (V), la Conférence énongait également un certain nombre de grands
principes concernant les courants de ressources accrus, ceux-ci devant:

"g) Concorder avec les priorités fixées par les pays en développement pour
leur developpement et tenir dfment compte de leur capacité d'assurer le service
de la dette & long terme;

1/ Programme d'Arushe pour l'autonomie collective et cadre de négociaticns (TD/236).
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b) Accorder une attention spéciale & tous les pays en développement qui sont
principalement tributaires de ressources octroyées & des conditions de faveur pour
le financement extérieur de leur développement, en particulier aux pays les moins
avanceés;

¢) Etre dans une grande mesure mobilisés sur les marchés financiers inter-
nationaux aux fins de la mise au point et de l'exécution des projets et du finan-
cement des programmes."

4. Au cours de 1'examen de cette question, la Conférence g accordé une attentior
particuliére & la proposition du Mexique concernant la création d'une facilité &
long terme destinée & financer des achats de biens d'équipement par les pays en
développement. La proposition mexicaine ayant été présentée officiellement pour
examen & 1l'échelon intergouvernemental, la Conférence a recommandé de 1l'examiner
aussi rapidement que possible, afin qu'une décision intervienne au plus tét Ey.

5. Le présent rapport de base a été établi par le secrétariat de la Conférence
des Nations Unies sur le commerce et le développement comme suite & la demande
formulée par 1'Assemblée générale dans sa résolution 3./13. Le chapitre II mont:
dans quel cadre se fait actuellement le transfert des ressources aux pays en
développement et déerit la situation qui a motivé des propositions en vue d'accrof
les ccurants de ressources vers les pays en développement. Le chapitre III donne
analyse des principaux thémes qui sous~-tendent ces propositions et aborde & ce prc
certaines questions tamt techniques que politiques. On y trouvera également une
analyse détaillée des caractéristiques de certaines propositions arrivées & un ste
d'élaboration suffisant pour justifier un examen approfondi. ILe chapitre IV fait
1'évaluation critique de certaines des notions & la base des propositions et on y
énumeére des problémes qui doivent &tre examinés plus avant & 1'échelon inter-
gouvernemental.

¢/ Pour la proposition du iexique, voir l'annexe II ci-apreés.
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II. CADRE CONCEPIUEL DU TRANSFERT DES RESSQURCES AUX PAYS EN DEVELOPPEMENT

A. Cadre actuel de la coopération financiére internationale

6. On reconnaft généralement & 1'heure actuelle que la nécessité ol se trouvent
les pays en développement de compléter leur épargne intérieure par des sources de
financement extérieures est au nombre des facteurs qui freinent leur rythme de
développement. Deux questions se posent & cet égard:

a) Le niveau de financement extérieur nécessaire pour atteindre un objectif
de croissance précis pour les pays en développement, lorsque les résultats de
1'épargne intérieure s'améliorent;

b) La nécessité d'accorder un financement, & des clauses et conditions
appropriées, pour éponger un déficit de balance des paiements survenant dans les
pays en développement, notamment & cause de la situation économique mondiale ou
pour d'autres raisons échappant au contrSle des pays en développement.

7. Le consensus international qui s'est fait sur la nécessité de transférer des
ressources aux pays en développement a aidé & dégager les fondements d'une
politique d'assistance internationale. En fixant & 6 p. 100 au moins l'objectif
du taux moyen de croissance annuelle du produit intérieur brut (PIB) des pays en
développement au cours des années 70, les auteurs de la Stratégie interngtionale
du développement pour la deuxiéme Décennie des Nations Unies pour le développement
partaient de 1l'hypothése que les apports annuels nets de capitaux aux pays en
développement s'éléveraient & 1 p. 100 du produit national brut (PNB) des pays
économiquement avancés; en outre, pour maintenir un équilibre satisfaisant entre
les apports de capitaux assortis de conditions de faveur et ceux qui ne le sont pas, on
supposait que 1l'aide publique au développement atteindrait O,7 p. 100 du PNB de
chacun des pays donateurs vers le milieu des années TO.

5. On considérait cette répartition comme nécessaire non seulement pour contenir
dans des limites reisonnables le service de la dette, mals gussi pour assurer aux
pays en développement & faible revenu par habitant, donc le plus tributaire de
1'aide publique au développement, la possibilité de trouver les fonds nécessaires
en vue d'atteindre 1l'objectif envisagé par la Stratégie: doubler le revenu par
habitant en moins de deux décennies.

9. Pour ce qui est de la seconde considération, la nécessité de financer les
déficits de balance des paiements, on présumait qu'une situation de croissance
réguliére et de plein (ou quasi plein) emploi dans les pays développés assurerait
une expansion continue des exportations des pays en développement. On considérait
comme temporaires et devant disparaftre d'eux-mBmes les écarts de la norme de
croissance des recettes d'exportation fixée par la Stratégie (environ 7 p. 100 par
an), de sorte que, pensait-on, les moyens de paiement auxquels on pouvait faire

appel au Fonds monétaire international (Fi), et notamment la facilité de financement
compensatoire, assureralent un processus ininterrompu de croissance.
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10. Toutefois, les hypothéses utilisées pour la Stratégie ne se sont pas
vérifiées dans les faits au cours des années 70. Dans les premiéres anndes de

la Décennie, 1'économie mondiale a été perturbée i plusieurs reprises par d'impor
tantes fluctuations tant de la production que des prix, qui ont été suivies par
une période de chdmage et d'inflation & des taux beaucoup plus élevés qu'on ne le
prévoyait au moment ou la Stratégie a été adoptée. La récession aigu€ et prolong
qu'ont connue les paysg développés & économie de marché a entrafné dans les pays e
développement une contraction de la croissance des exportations, une dépradation
des temes de 1l'échange et des restrictions tant de 1'aide publique au développem
que de l'appui public aux paiements, ce qui a fait qu'ils n'ont pas atteint les t:
de croissance prévus dans la Stratégie.

11. Vu les conséquences de la nouvelle récession qui a commencé en 1979, il dev:
clair que la croissance annuelle du PIB de l'ensemble des pays en développement n
dépassera pas 5,7 p. 100 par an en moyenne pour l'ensemble de la décennie, soit
environ le niveau auquel on était parvenu au cours des années 60. Le PIB des pay
les plus gravement touchés et des pays les moins développés, qui groupent environ
60 p. 100 de la porulation totale des pays en développement et seront probablemen
les plus atteints par une contraction de l'aide publique au développement, n'a cr
qu'é environ la moitié du taux prévu dans la Stratégie. Si l'on prend en considé:
ltaccroissement de leur population, la production par habitant de ces pays a, au1
enregistré un accroissement minime, et dans certains cas a décru.

12. L'économie des pays développés & économie de narché a connu au cours de la
décennie des niveaux de chdnmage et d'inflation plutét élevés au regard des normes
d'apres-guerre, une stagnation ou une baisse de la production manufacturiére et w
taux de croissance réduit du revenu disponible réel. Aprés avoir été d'environ

5 p. 100 par an au cours de la période de 1960-1973, le taux de croissance du pro
intérieur brut des pays développés & économie de marché est tombé & 0,3 p. 100 en
1972-197k, moins 0,5 p. 100 en 1975 et moins 4,5 p. 100 en 1976-1977.

15, Cette évolution a fait ressortir clairement le mauvais fonctionnement de
1'écononie internationale du point de vue du développement; elle semble indiquer
en néme ternps que l'économie internationale fonctionne de maniere tout aussi
inefficace pour les pays développés. La stagnation continue de la formation de
capital, les déséquilibres tenaces des paiements et les taux élevés d'inflation
nontrent que les déséquilibres fondamentaux sont de nature & persister.

B. Laniires récentes d'envisager la question des flux de capitaux
& long terme vers les pays en développement

14. Stant donné la crise profonde que traverse actuellement 1l'économie mondiale,
il n'est v»as rvarticuliérement surprenant que 1l'attention se soit portee sur les
vastes possibilitéds économiques des pays en développement, qui représentent pour
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1'économie mondiale une nouvelle "frontiére" de croissance %/. Il est assez

paradoxal de voir proliférer, en matiére de financement, des suggestions et des

idées visant & exploiter les possibilités existant dans les pays en développement:
considérant tout ce qu'on a pu voir récemment, que ce soit la stagnation persistante

de 1'offre de fonds & des conditions libérales, le soutien insatisfaisant aux paiements
ou l'absence d'intervention publique en vue d'enrayer la détérioration rapide de la
situation financiére extérieure des pays en développement, l'application de ces idées
et suggestions exigeralt des pays développés une détermination politique beaucoup plus
marquée qu'elle ne 1l'a été jusqu'd présent.

15. On trouvera plus loin, au chapitre III, les principales idées qui se sont fait
jour sur la maniére d'accroitre lestransferts, mais on peut noter dés & présent que
plusieurs propositions partent d'une méme idée, & savoir que ces transferts seraient
profitables tant aux pays développés qu'aux pays en développement. Cette optique
représente certes un élargissement marqué du débat sur le transfert de ressources,
nais elle n'était pas entiérement absente des considérations formulées précédemment
en faveur des flux financiers destinés aux pays en développement. Les objectifs
multiples et souvent hétéroclites donnés & l1l'assistance, par exenple le fait qu'elle
sert les intéréts stratégiques, politiques et culturels des pays donateurs, voilaient
fréquemment les avantages trés réels que les pays développés et, en particulier,

leur secteur d'exportation, tiraient de l'assistance extérieure. Certes, les respon-
sables politiques des pays donateurs ont toujours eu conscience de ces avanteges 4/;
mais les législateurs et le public de nombre de ces pays ne semblent pas encore s'en
&tre rendu compte. Bien qu'une large part des transferts ait des buts commerciaux
et que l'assistaace liée équivaille pour l'essentiel & des transferts intéricurs,

on continue de considérer les transferts de ressources comme une 'charge' pour les
budgets nationaux et, partant, comme un "sacrifice"” pour les contribuables.

16. Si l'on a suffisamment prouvé que la situation économique des pays développés
se répercute sur l'économie des pays en développement, & cause de la transmission de
diverses influences touchant la demande des produits d'exportation des pays en
développenent dans les pays développés, le comportement des marchés mondiaux des
produits de base et la fixation des termes de 1l'échange, ou encorc les divers flux
des capitaux internatiorar ¢, ce n'est que récemnent que 1l'on a suffisamment mesuré
1'influence exercée par la situation économique des pays en développement sur le
niveau de l'activité et de la croissance éconoriigues dans les pays développés.

2/ Voir par exemnle le Trés Honorable Roy Jenkins, "Burcpe's present challenge
and future opportunity”, premiére conférence Jean Monnet, Florence (Italie),
2T octobre 1977.

4/ Voir par exemple le ténoignage apporté en 197 par ». Fred Qerbsten,
Sous~Secrétaire aux affaires internationales au Département du Trésor, & la
Commission des affaires étrangéres du Sénat des Ftats-Unis.
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17. Cette influence des pays en développement sur les pays développés apparatt
clairenent & la luniere de la récession actuelle. On admet généralement*mainienant
que la demande d'importation dans les pays en développement, qui sbsorbent actuel-
lement 40, 45 et 3k p. 100 respectivement des exportations de la Communauté
écononi que européenne, du Japon et des Etats-Unis, a largement atténué les effets
de lg recession. ZIZn 1975, lorsque la Communauté a atteint le point le plus bas de
la récession et que ses exportations vers les autres pays développés dininuaient
(17 p. 100 en moins vers les otats-Unis, 3,3 p. 100 en moins vers les autres

pays développés), ses exportations vers les pays en développenent augnentaient de
25’p. 100 2/. C'est ainsi qu'on a pu dire que si la denande d'importaticn ne
s'était pas maintenue dans les pays en développement, le chémage, rien que dans
les pays de la Communauté, aurait augmenté d'environ 30 p. 100 6/.

=3 . e » . )3
16. Les conclusions d'une étude établie par le secrétariat de la CNUCED 7/, qui
confime 1'influence positive de la croissance des pays en développement sur

12 . . - ’ 3 re . . o -
1'économie des.pays developpés, ont €té corroborées par plusieurs études récentes,
notamment plusieurs simulations utilisant le systéme LINK 6/, une expéricnce de

2/ Commission des communautés européennes, Europe~Tiers lMonde, le dossier de
1'interdépendance, Bruxelles, 1975.

6/ Jonathan Power, "Tokyo : Third World State", International Herald Tribune,
50 juin 1979.

Z/ Voir par exemple "Perspectives commerciales et besoins en capitaux des pays
en développement 1976-1950: Rapport du secrétariat de la CNUCED"
(TB/B/C.35/154 et Add.l, par.l7 et 75 a 78).

S5/ Trois simulations d'augmentation des transferts utilisant le systéme LINK et

~  portant sur des périodes différentes {une sur la période de 1974-1976 et deux
sur la période 1975-1975) ont donné une augmentation (en pourcentage par rapport
¢ la situation témoin) du PNB des pays de 1'OCDE comprise entre un tiers et un
quart de 1'augmentation (en pourcentage) du PIB des pays en développement entrainée
par 1l'auguentation des transferts. OCn a obtenu en outre, pour les pays de 1!'0OCDE,
un taux d'inflation supplémentaire de 0,1 p. 100 seulement, comparé & une augmentation
du taux de croissance du PIB qui allait, elle, de 0,5 & 0,5 p. 100.

Le systéme LINK g été calculé de maniére que le multiplicateur international
soit, apreés deur périodes, de prés de 2,2, c'est-a~dire que si tous les pays augnen-
taient simultandément leur dépense intérieure brute de 1 p. 100, la production totale
aprés deux périodes serait multipliée par un peu plus de deux. Des travaux récents
sur le modéle international de relations interindustrielles de 1'OCUE indiquent un
rultinlicateur international de 2,04 pour deux périodes. 8i donc le modéle de 1'OCDE
&tait, utilisé pour étudier les effets d'un accroissement des transferts nets de
ressources sur 1l'économie mondiale, on pourrait s'attendre 3 des résultats analogues
3 ¢ceux que 1l'on obtient avec le systéme LINK.
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simulation faite avec le Vharton Annual and Industry lorecasting .lodel of the
United States Economy 9/, 1'analyse des multiplicateurs du modele de relations

N

interindustrielles de'T'OCDE, et le modéle & long terue Leontieff.ig/.

19. Il faut souligner qu'en reconnaissant expressénent que les transferts de
ressources présentent des avantages pour 1'écononiie des pays développés comme

pour celle des pays en dévelonpement, on risque de donner & croire que 1l'objectif

& la base de certaines propositions constitue en fait la raison principale

du transfert de ressources préconisé. On peut constater en effet que donner aux
transferts de ressources des buts autres que le développement des pays bénéficialres
a souvent créé des rancoeurs tant parmi les pays donateurs que pami les pays
bénéficiaires. Yais, d'une part, ce n'est pas le volume de ressources en Jjeu dans
certaines des propositions qui pourrait réauworcer ¢ lui seul la croissancz des

pays développés. Les capitaux nécessaircs pour ce faire dépasseraient largement,
selon toute apparence, le cadre des ressources et des mécanismes proposés. D'autre
part, si 1l'on rend, mére partiellement, les transferts de ressources directeuent

ou indirectement tributaires de 1l'existence de certains problémes dans les pays
développés, on se heurte & la possibilité de contradictions entre les mesures
nécessaires pour résoudre ces problémes et les objectifs et priorités de développenent
des pays en développement.

9/ Une simulation utilisant le YWharton Annuagl and Industry Forecasting idodel

a été congue spécialement pour comparer (pour la periode 1969-197k),d'une part,
1'influence qu'ont sur la croissance et 1'inflation les modifications de composition
de la production résultant d'encouragements & 1l'exportation et, d'autre part,
1ltinfluence des dépenses publiques ou d'un accroissement de la consommation privée.
Compte temu des effets directs et indirects, 54 p. 100 de la croissance du PNB

a4 la suite d'une orientation de la production vers l'exportation était due &
1'accroissement de la valeur ajoutée par la fabrication, contre 52 & 34 p. 100
dans le cas d'un accroissement de la consommation. En outre, la corrélation entre
accroissement ce la production et capacité excédentaire était trés marquée dans le
cas des encouragements & l'exportation, alors qu'elle n'était pas perceptible
lorsqu'on simulait un accroissement de la consommation.

}£y’ Le modeéle & long temme leontieff a également mis en évidence un "effet
retroactif sur la croissance" lorsqu'il a été utilisé récemment pour une simulation
par le Département des affaires économiques et sociales internationaiss et le Centre
de la planification, des projections et des politiques relatives au développement.
Cette expérience a donné, pour une augnentation de 1 p. 100 de la production des pays
en développement, 0,2 p. 100 d'augmentation de la production des pays développés &
économie de marché,
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20, Clest & partir de 1& qu'il faut envisager les objectifs avancés dans nombre
des propositions récentes: le transfert des ressources contribue certes & maintenir
le niveau de l'activité économique dans les pays donateurs, mais ce n'est pas cette
considération qui en constitue la justification prinecipale, ni qul représente une
stratégie viable & long terme pour l'aide extérieure.

2l. La justification essentielle du transfert de ressources est d'aider les pays

en développement & apporter les modifications de structure nécessaires & leur
économie. Les débats internationaux ont permis ces derniéres anndes de dégager

un certain nombre de domaines ol les changements structurels sont décisifs pour

les pays en développement. On peut citer l'objectif de porter & 25 p. 100, d'ici

& la fin du siécle, la vpart des pays en développement dans la production industrielle
mondiale, les buts définis & la Conférence mondiale de l'alimentation et poursuivis
ensuite par le Conseil mondial de 1l'alimentation, l'application du Programme intégré
pour les produits de base, les mesures visant & accélérer le progrés technique des
pays en développement et & leur faciliter 1'accés aux marchés commerciaux et

financiers internationaux.

22. 1I1 est certain que, dans le cadre des préparatifs de la Stratégie internationale
du développement pour les années <O, les propositions récentes feront 1l'objet de

longs débats. Il faut souligner & cet égard que 1'élaboration d'un cadre de coopération
financiére internationale qui serait partie intésrante de la Stratégie est une tiche bie
plus vaste qul dépasse de beaucoup la portée des propositions dont il est question

ici 11/. Ces propositions ne sauraient &tre que les éléments d'un cadre général qui
doit notaument répondre aux considérations suivantes:

a) Le volume, les clauses et les conditions du financement extérieur doivent
étre 1iés de maniére fonctionnelle aux objectifs de développement que la nouvelle
Stratégie cherche & promouvoir;

b) Etant donné la nécessité croissante pour nombre de pays en développement
d'obtenir des fonds & des conditions de faveur, il faut que 1l'aide publique au
dévelopvement redevienne la clef de volite du systéme de coopération financiére
internationale. Toutefois, les normes de libéraglisation n'auront de valeur opéra=-
tionnelle qu'd condition d'&tre soutenues par des mécanismes garantissant la compati-
bilité des objectifs de développement et de 1l'applicabilité des normes en question;

¢) Il faudrait apporter un appui & la balance des paiements, en volume suffisant
et & des clauses et conditions appropriées, afin de protéger les programmes de développen
des pays en développement des effets d'une situstion économique mondiasle néfaste;

11/ Voir par exemple le paragraphe 2 du point 12 e) du Programme d'Arusha pour 1'autonon
‘collective intitulé "Exemen du systéme actuel de coopération financiére internationale
dans le cadre du commerce mondial et du développement et étude de moyens & employer dans
ce cadre pour que le systéme contribue de maniére plus efficace au développement des pays
en développement”. Voir également le rapport du secrétariat de la CNUCED intitulé "Vers
un systéme efficace de coopération financiére internationale" (TD/235)
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d) I1 faudrait augmenter le r8le de 1'Etat comme intermédiaire sur les
marchés privés des capitaux, en créant de nouveaux mécanismes et arrangements
institutionnels dont le but serait de renforcer le processus de réutilisation des
capitaux et d'accroftre le volume des capitaux mis & la disposition des pays en
développemnent & de meilleures conditions sur les marchés financiers;

e) Il faudrait instituer un mécanisme d‘'examen efficace, qui évaluerait
1t'influence des écarts éventuels par rapport aux normes fixées, notamment pour
les pays en développement, et recommander en conséquence des mesures visant &
rétablir la cohérence entre les objectifs de développement et les besoins en
capitaux.
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III. TRAITS SAILIANTS DES PROPOSITIONS RELATIVES A L'ACCROISSEMENT
EN VOLUME DES TRANSFERTS DE RESSOURCES AUX PAYS EN DEVELOPPEMENT

23. Comme on 1l'a dit plus haut, diverses propositions ont été présentées

récemment en vue d'accroftre le volume des ressources financiéres & long terme
mises & la disposition des pays en développement 12/. Dans certains cas, ces
propositions émanent de gouvernements et d'organismes publics, dans d'autres

elles proviennent d'institutions privées et de particuliers. Il va sans dire

que leur degré de précision, tant sur le plan technique qu'opérationnel, varie.

I1 en va de méme pour ce qui est de 1l'ampleur des problémes gbordés, de l'obJjectif
visé et des délais de réalisation envisagés; quant & leurs bénéficiaires, ils sont
eux aussi fort variés. La communauté internationale procéde actuellement & 1'examen
de ces propositions.

2i. Dans l'ensemble, toutefois, la vaste gamme de possibilités que recouvrent ces
propositions reléve de deux optiques distinctes: c'est, d'une part, celle qui

inspire les suggestions présentées par la Suéde & la premiére session du Comité
plénier créé en spplication de la résolution 32717k, ol il est question de transferts
magssifs de ressources dans le contexte de l'interdépendance qui se falt jour &
1téchelle mondiale et ‘d'une transformation structurelle & long terme de la gestion

de 1'économie mondiale 13/, et, de l'autre, celle que refléte la proposition du Mexique,
qui porte sur la création d'un fonds permettant de financer & long temme des proJjets
de durée et d'ampleur définies, fonds dont 1'objectif seralt de donner aux pays en
développement la possibilité d'acheter des biens d'équipement aux pays développés 1li/.
Entre ces deux grandes conceptions se déploie un vaste éventail d'idées et de -
suggestions. On notera entre autres la position des Etats Membres du Groupe des 77T,
exposée en 1979 & leur troisiéme Réunion ministérielle 15/, la proposition esquissée
par le Chancelier fédéral de l'Autriche ;é/ et celle du Président du Venezuela 17/,

12/ Voir annexe I ci-dessous.

13/ Voir les suggestions présentées par la Suéde au Comité plénier cr?é en applicgtion

J& 1a résolution 32/1Th de 1'Assembléde générale & sa premieére session, (A/AC.191/12).

%&/ Cette proposition a été avancée par le Gouvernement mexicain & la réunion du
omité du développement, en avril 1978.

15/ "Programme d'Arusha pour 1'autonomie collective et cadre de négocistions” op. cit.

;é/ Suggestions présentées par 1'Autriche devant le Comité plénier créé en application
de la résolution 32/174 (A/AC.191/15).

17/ La proposition du Venezuela a été élaborée en 197T; le Président Perez en a donné
un apergu aprés la réunion des ministres de 1'Organisation des pays exportateurs de
pétrole tenue & Caracas en décembre 1977.
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ainsi que les exposés des Secrétaires généraux de 1'Organisation de coopération et
de développement économiques (OCDE), du secrétariat du Commonwealth et des respon=
sables de la Communauté européenne 18/. Les idées et suggestions que contiennent
d'autres propositions sont résunées & 1'annexe I ci-dessous.

25. Il est inévitable que ces idées et suggestions se recoupent, mais il n'en est
pas rnoins utile de ranger et d'analyser dans les catégories suivantes les principales
propositions, ainsi que les grands thémes et méthodes qui présentent divers autres
projets:

a) Amélioration de la gestion de 1'économie mondiale, dont le caractére d'inter-
dépendance devient de Jjour en Jjour plus évident;

b) Canalisation plus efficace des liquidités disponibles sur les marchés

financiers internationaux, en vue d'investissements & long terme dans les pays en
développement ;

c) Politique sectorielle spécifique pour améliorer 1'écoulement des produits
de base clés en provenance des pays en développement;

d) Amélicration du systéme d'ajustement de la balance des paiements dans les
pays en développement.

A. Andlioration de la gestion de 1'économie mondiagle, dont le caracpére
d'interdépendance devient de jour en jour plus évident

6. C'est d'une prise de conscience de 1l'interdépendance économique croissante des
pays développés et des pays en développement que partent nombre de propositions et

idées visant & mieux gérer 1'économie mondiale. Or cette interdépendance est asymétrique:
e%le avantage ou bien elle assujettit certains pays plus que d'autres. Les conséquences
néfastes de cet état de choses pour les pays en développement risquent de persister si
1l'on n'effectue pas d'importamtes transformations structurelles, assorties d'arrangements
commerciaux, monétaires et financiers. Pour étayer ces transformations et mieux
nmaftriser cette situation d'interdépendance mondiale, certains préconisent de procéder

& un transfert massif de ressources financiéres & plus long terme aux pays en
développement. Ia Suéde s'est faite le champion éloquent de ce point de vue qui,

& cause surtout du cadre conceptuel qu'il offre & l'appul de transferts massifs, s
trouvé de nombreux adeptes. Dans un document sounis au Comité plénier créé en
application de la résolution 32/1Th de 1'Assemblée générale, la Suéde soutient que :

1§/ Idées de M. Claude Cheysson, merbre de la Commission des Communautés européennes.
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M. .. un transfert massif de ressources financiéres contribuerait pour
beaucoup & augmenter le volume actuel et & améliorer la structure de la
demande globale. La demande suscitée par ces mesures sergit probablement
orientde vers le secteur de 1'exportation des pays industrialisés &
productivité généralement forte et pourrait, de ce fait, avoir une
incidence plus favorable sur l!inflation que des mesures intériecures, tout
en ayant les ménes effets d'expansion sur la production. DU'autre part,
des transferts de ressources de cette nature contribueraient & satisfaire
aux besoins financiers des pays en développement. Dans la conjoncture
économique internationale actuelle, qui est caractérisée par une sous=-
utilisation des moyens de production, un transfert massif de ressources
aux pays en développement pourrait avoir des incidences positives sur le
volume des investissements, tant dans les pays industrialisés que dans les
pays en développement.”

27. Pour sortir de la crise que l'économie mondiale traverse depuis plusieurs

années, deux grands types de suggestions ont été faites. On a avancé d'une part
qu'en stimulant 1'économie mondiale par une infusion rapide de transferts additionnels
aux pays en développement, on donnerait 1'impulsion voulue pour sortir du cercle
vicieux ol l'on s'est engagé et ol 1l'inflation conduit & la récession puis au

ch8nage et enfin & une recrudescence des pratiques commerciales restrictives.

2. On affirme d'autre part que le présent malaise éconamique a des racines
profondes et qu'il est peu probable qu'on le dissipera en ayant recours & des
politigues de relance ponctuelles, qui pourraient certes stimuler la demande -
mais pas nécessairement dans la direction souhaitée, et au risque d'une
recrudescence des pressions inflationnistes. La solution durable aux problémes
de 1l'heure résiderait dans un transfert de ressources additionnelles, selon un

schéma influengant les investissements & long terme, de maniére & faciliter le
processus de restructuration.

1. Stimulation de la demande & court teme

29. Le diagnostic porté sur la situation économique mondiale actuelle a conduit
certains observateurs & penser que les problémes de notre époque indiquent essentiel-
lement l'existence de faiblesses au niveau de la demande globale, d'ou la suggestion
d'accroftre rapidement et de fagon substantielle le pouvoir d'achat, gréce & une
augnentation des flux de capitaux vers les pays en développement et de relancer ainsi
1'activité économique mondiale. L'effet multiplicateur qutaurait un accroissement des
dépenses des rays en développement, qui sont & la limite plus portés & dépenser que
les pays développés, engendrerait chez les premiers un gonflement de la demande
d'importations, ce qui contribuerait & la relance de secteurs clef's chez les seconds.
Dans les pays développés, cette politique d'expansion concertée gurait en définition
pour effet de redonner confiance aux nmilieux d'affaires, de stabiliser le marché

des devises et d'accélérer le rythme de foruation du capital. Ainsi, les dépenses
initiales seraient largement compensées par l'accroissement de la production df &
l'infusion de transferts supplémentaires. Dans la mesure ol la demande additionnelle
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des pays en développement porterait avant tout sur des marchandises produites par
des industries ¢ capacité excédentaire ou par des industries dynamiques &
productivité et potentiel de croissance élevés, il n'y aurait guére & craindre de
conséquences inflationnistes.

70. . Claude Cheysson de la Communauté économigue européenne, a €té des premiers

¢ exposcer la nécessité d'augmenter substantiellement le pouvoir d'achat pour soutenir
1'écononie mondigle. 8c fondant sur la réussite du Flan Marshall, i1 a recommandé

de translférer aux pays en développement 10 milliards de dollars de plus par an pendant
trois ¢ cing ans. Le raisonnerient sur lequel il s'appuie est que dans un monde
interdénendant, il ne suffit pas de stimuler la demande au plan national pour engendrer
1l'expansion requise.

1. Diverses autres méthodes, notament celles qui ont été proposées par 1'Autriche
et rar les Btats ienbres du Groupe des T7, offrent également des moyens de stimuler
{. court terme l'économie mondiale. Dans le "Prograrme d'Arusha pour 1'autonomie
collective et cadre de négociations", le Groupe des 77 soutient qu'un transfert
massif de ressources en vue de satisfaire aux besoins des pays en développenent est
indispensable ¢ la réactivation du processus de croissance dans les pays développés
et, plus généralement, i l'échelle mondiale et que, si 1l'on veut utiliser & plein
la capacité de production du monde développé, il faut au départ effectuer des
transferts financiers additionnels se situant entre 35 et 50 milliards de dollars.

52. De tous ces points de vues, il ressort que certaines conditions doivent &tre
remplies si 1'on veut atteindre l'objectif souhaité: d'une part, le volume des
dépenses proposées doit &bre tel qu'il permmette de s'attaquer concrétement aux
probléres tenaces que connait 1'économie mondiale; d'autre part, le décaissement

des capitaux doit pouvoir s'effectuer aisément, pour que les pays bénéficiaires
puissent les utiliser rapidement afin d'importer ce dont ils ont besoin. Faute
d'une infusion importante de moyens de financement, il peut en effet s'écouler
plusicurs années avant que les engagements ne se concrétisent en décaissements.
Bnfin, on ne sauralt partir de 1'hypothése que le.profil de la demande supplémentaire
correspondra toujours & celui de la capacité inutilisée des pays développés.

2. Transformation structurelle & long terme de 1l'économie mondiale

33. Selon l'autre analyse de la situation économique mondiale actuelle, le malaise
économique a des causes profondes et ne pourrait &tre dissipé gréce & des politiques
de relance porctuelles. Préoccupés par une succession de crises, les pays développés
& économie de marché ont cependant tendance & reléguer au second plan la nécessité de
restructurer leurs relations économiques avec les pays en développement. Dans
certaines des propositions fondées sur l'hypothése que la reprise dans les pays
développés & écononie de marché est & la clef d'une solution des problémes inter-
nationaux actuels, il n'est pas tenu compte du lien qui existe entre les difficultés
économiques que connaissent actuellement les pays développés et les déséquilibres que
présente le systéme international, au plan commercial, monétaire et financier.
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34, On a soutenu qu'il n'était pas possible de concilier des objectifs économiques
nationaux contradictoires dans un contexte de croissance ralentic et de déséquilibres
structurels. Pour attémuer les disparités de niveau de vie et répartir de fagon
rationnelle la capacité productive entre pays développés et pays en développement
dans le cadre d'une croissance et d'un développement & 1'échelle mondiale, il faudrait
que l'on s'accorde sur un plan d'action en vue d'une restructuration de 1l'économie
mondiale. Ces transformations de structure exigeraient de vastes investissements &
1téchelle mondiale; or, dans la situation présente, ni le secteur privé, ni les
pouvoirs publics d'un seul pays ne sont & méne de les consentir. Si l'on pouvait
s'entendre sur un prograure d'action & long terme, il serait plus facile de coordonner
les politiques & court temie, celles-ci devant alors &tre appréciées en fonction de
leur cohérence par rapport & des normes et & des objectifs & long terme, qui seraient

l'expression de la volonté internationale.

B. Amélioration de l'apport de liquidités des marchés financiers internationaux
propres & Btre investies ¢ lorg terme dans les pays en developpement

35. Nombre de propositions récentes concernent deux aspects connexes de 1l'opération
consistant & mobiliser et répartir de maniére plus efficace les liquidités en
provenance des marchés financiers internationaux en vue d'investissements & long
terme dans les pays en développement. Le premier aspect touche aux activités de

ces narchés et aux moyens de les renforcer de maniére & assurer une auguentgtion
réguliére des crédits fournis par les banques commerciales. Le deuxiéme aspect a
trait aux mécanismes visant & assurer un meilleur recyclage de l'épargne des pays

en développement disposant de capitaux excédentaires au profit des pays en
développement déficitaires.

3. La croissance rapide des crédits des banques commerciales, au cours des derniéres
années, a mis en relief la nature et le Tonctionnement de la transformmstion par les
banques privées des dép8ts & court temme en disponibilités & long terme au moyen de
préts. Ce processus a des avantages multiples et bien connus, mais comporte des
limites au~delé desquelles il présente certains dangers. Etant donné la nature du
marché, le processus de transformation n'est pas soumis & la réglementation qui
régit la création du crédit au nivegu national. De ce fait, la structure du crédit
est sujette aux fluctuations soudaines de l'attrait de telle ou telle forme d'avoirs
pour les dépositaires et les préteurs, et est par suite potentiellement instable.

On a fait valoir que, & moins d'une amélioration de 1l'intervention officielle, une
nouvelle expansion du financement privé pourrait ne pas étre souhaiteble dans les
conditions actuelles. Dans un rapport présenté au Groupe d'experts de haut niveau
sur le financement du développement, le Gouverneur Solotas 19/ a soutenu qu'afin de
nieux étayer le processus de transfomation, un Fonds international d'assurance des
préts devait &tre créé afin d'offrir aux emprunteurs et aux préteurs potentiels une
assurance contre le défaut de remboursement des préts.

19/ Voir le rapport du Groupe d'experts de haut niveau sur le financement du développemen
(TD/B/T22), annexe I.
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7. Concernant la question de l'amélioration du processus de recyclage de
1t'épargne & long terme des pays en développement disposant de capitaux excéden-
taires, qui est l'une des principales sources de dép8ts sur le marché des banques
conmerciales privées, il est généralement admis que ces ressources pourraient
fort bien &tre investies & long terme dans d'autres pays en développement. Pour
diverses raisons, cependant, ces investissements n'ont été & la mesure des espoirs
ni des pays en dévelopnement & capitaux excédentaires ni des autres pays en
dévelopvencent. Les pays en développenent excédentaires s'inquiétent de 1'érosion
constante de la valeur de leurs biens de capital, contrepartie financiére des
excédents de leurs comptes d'opérations courantes, qui résulte de l'instabilité
des marchés des devises et de 1l'inflation croissante dans les pays développés.
Leur incapacité actuelle ¢ lutter contre cette érosion s'explique par le rfle et
la part limités qui leur reviennent dans les décisions concernant les opérations
de transformation. A défaut de marchés financiers officiels dans les pays
dévelonpés et d'institutions financiéres indispensables, ils doivent s'en remettre
aux institutions privées des pays développés pour les opérations de transformation.
Toutefols, sur les marchés financiers internationaux, ces opérations se déroulent
dans des conditions qui ne donnent satisfaction ni aux pays en développement
excédentaires ni aux pays en dévelonpement emprunteurs.

5. Du fait de 1'influence limitée des pays en développement excédentaires sur
le processus de prise de décision des institutions internationales, leur parti=-
cipation & l'acheminement de leur épargne vers d'asutres pays en développement est
considérablenent moindre que ne le Jjustifieraient les besoins de ces pays.

39. Parmi les récentes propositions visant & agméliorer les possibilités d'obtention
de capitaux par les-pays en développenent & des conditions normales, d'une part,

et & améliorer l'apport de ressources en provenance de pays en développement
excédentaires, d'autre part, celles du llexique et du Venezuelas méritent une attention
particuliére.

1. Prorosition mexicaine de création d'un dispositif & long terme destiné &
financer les achats de biens d'equipement par les pays en developpement 20/

40. La proposition mexicaine a trouvé un appui dans le Programme d'Arusha pour
1'autonomie collective et cadre de négociations, ol il est dit que la proposition
devrait &tre examinée aussit8t que possible "dans le but de prendre une décision
positive & ls date la plus rapprochée possible”.

41. La proposition mexicaine vise notamment & fournir aux pays en développement
des moyens de financement & long temme afin de leur permettre d'acheter des biens
d'équipement tant dans les pays en développement que dans les pays développés.

39/ Pour le texte de la proposition, voir l'annexe II ci-dessous.
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42, Les principaux traits de la proposition mexicaine, tels qu'ils sont énoncés
dans le document présenté par le Gouvernement mexicain au Comité du développement
en avril 1978, sont les suivants:

a) Création d'un fonds & long terme de 15 milliards de dollars au moyen d'un
emprunt sur les marchés mondiaux. L'emprunt pourrait consister en trois tranches
successives de 5 milliards de dollars chacune;

b) Gestion du fonds par une institution financiére internationale telle que
la Banque mondiale;

c¢) Les obligations seraient libellées en DI'S et seraient émises & échéance
de quinze ans et & des taux d'intérét pratiqués sur le marché. Il n'y aurait donc
aucun élément de faveur. Ces obligations pourraient &tre négociédes sur un marché
secondaire;

d) Des pr&ts pourraient &tre octroyés par le fonds au bénéfice de projets,
de programmes sectoriels et éventuellement de sociétés privées des pays en développement
Ces préts ne seraient accordés qu'da des projets ou programmes d'investissement dont la
Banque mondiale ou les autres organismes de gestion attendent un rendement acceptable.
Ces préts pourraient &tre garantis par les gouvernements des pays emprunteurs ou par
ceux de certains pays développés;

e) Des biens d'équipenent seraient achetés au moyen de ces préts, tant aux
pays développés dont les gouvernements (ou d'autres institutions) ont accordé, ou
garanti, des préts au fonds qu'é des pays en développement.

43, Le nouveau fonds offrirait des obligations & échéance de quinze ans, libellées

en DI'S, aux gouverncments ou aux banques centrales, aux banques commercigles et & des
investisseurs { long terme comme les fonds de retraite et les compagnies d'assurances.
Le taux d'intér@t offert, qui pourrait varier pour chacune des trois séries d'émnissions
G'obligations de 4 milliards de DTS envisagées, serait déterminé en fonction des taux
d'intérét pratiqués et du degré de solvabilité reconnu au nouvegu fonds.

Lh, Les pr8ts ne seralent accordés qu'é la condition que 1l'argent prété soit utilisé
pour l'tachat de biens d'équipement auprés d'un ou de plusieurs pays des catégories
suivantes: a) tous les pays en développement; b) les pays développés dont les
gouvernenents et certalnes auntres institutions auront acheté une certaine quantité
des obligations dmises par le nouveau fonds; et ¢) les pays développés dont les
gouvernements auront garanti une certaine quantité d'obligations émises par le
nouveau fonds.

45. On peut sc demander s'il est souhaitable de fixer une limite maximale ou minimale
au montant des préts & accorder dans le cadre du projet. Si le taux de décalssement
doit é&tre, comme on 1l'a déje suggéré, de l'ordre de 2,5 & 4 milliards de TS par an,
11 faudra probablement financer certains projets trés importants; aussi n'est-il
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peut-tre pas souhaitable de fixer un plafond au montant des préts qui pourraient
8tre accordés pour un projet donné. D'autre part, si l'on ne fixe aucun plafond
au montant des préts qu'un pays donné peut recevoir, il est & creaindre qu'un
nombre relativement faible de pays n'obtiennent une part excessive du tout. Un
autre probléme se pose: si aucune limite minimale n'est fixée au montant des
préts pouvant &tre demandés, le nouveau fonds risque de se voir submergé par un
afflux de petites demandes que ses ressources techniques ne lui pemettraient
pas d'examiner. Il existe probablement de meilleures ralsons pour fixer une
limite minimzle qu'une limite maximele; mais, la décision initiale qui pourrait
&tre prise dans les deux cas ne devrait avoir qu'un caractére provisoire et
devrait pouvoir &tre modifiée en fonction de l'expérience acquise par le nouveau
fonds.

46. Une deuxiéme question est celle du genre de projets pour lesquels le nouveau
fonds pourrait accorder un prét. Il y aurait évidemment les projets dont on attend
un rendement acceptable. Cependant, dans le cas de projets ayant un rendement
social supérieur & leur rendement financier, 11 se peut que le service et l'amortis-
sement de 1'emprunt contracté auprés du nouveau fonds soient difficiles et qu'il
faille une garantie du gouvernement emprunteur. Toutefois, lorsque celui~ci serait
disposé & le faire, 1l'octroi de préts par le nouvegu fonds pour ce genre de projets
serait hautement souhaitable.

UT. 1'idée essentielle de la proposition est de mobiliser les ressources des
marchés financiers sous la protection des garanties nationales appropriées, afin

de rendre les obligations émises par le nouveau fonds attirantes pour les gouver=
nements des pays développés et pour ceux des pays en développement ayant une
balance des paiements excédentaire, ainsi que pour les investisseurs institutionnels
rrivés. Le fait que les obligations soient libellées en DII'S constituerait en
lui-néne un atoit; cependant, dans le cas des pays en développement dont les momnales
sublssent d'année en année une dépréciation considérable par rapport aux DTS, il
faudralt que les pro jets produisent des liquidités propres i permettre le paiement
des intér8ts et des frais d'amortissement. Pour que le fonds puisse emprunter sur
les narchés financiers internationaux & des conditions lui permettant de préter aux
pays en développement & des taux d'intérét acceptables, la garantie des pays en
développement seuls pourrait &tre insuffisante et devrait &tre éventuellement
conplétée par celle d'institutions multilatérales.

£. Si, comme il est vraisemblable, les garanties données sous fome de slretés sur
les biens d'équipement achetés dans le cadre du prograzme ne sont pas généralenment
accentables, le gros des paranties devrait étre fourni par les gouvernements des pays
développés. llais ces garanties, si on y avait recours, constitueraient une charge
pour les budgets des pays développés et supposeraient done llouverture de crédits
surplénentaires. lLa présente proposition repose sur 1'hypothése que, parce que le
colit éventuel du programe pour les pays développés serait faible par rapport aux
bénéfices qu'ils en retireraient sous forme d'un accroissenent du volume de leurs
exportations et du nombre des emplois, et parce gue l'éventualité d'un recours aux
garanties est assez inprobable, la charge qui pourrait neser sur les budgets des
nays déveloprés ne réduirait pas sensiblement les autres formes d'aide.
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2. Proposition du Venezuela relative 4 1'€mission de bons de développenent
de 1'OPEP

49. Les principales préoccupations de trois groupes de pays, i savoir les pays
développés i économie de marché, les pays de 1'OPEP et les pays en développement
non producteurs de pétrole, nées de la situation internationale actuelle, sont

4 la source méme de la provosition du Président du Venezuela concernant 1'é€mission
de bons & long terme de développement de 1'OPEP, sur les marchés financiers.

Dans les pays développés 4 économie de marché, les dépenses d'équipement

semblent stagner en raison des taux élevés d'inflation et de chdmage et des lents
progrés de la productivité. D'autre part, dans les pays en développement, les
excédents des pays de 1'OPEP ne sont pas réinvestis d assez long terme, tandis
que les besoins financiers des pays en développement non producteurs de pétrole
ne sont pas satisfaits et qu'ils éprouvent des difficultés croissantes 4 assurer
le service de leur dette. Dans ces conditions, on fait valoir gque toutes les
parties auraient avantage 3 ce que 1l'épargne excédentaire des pays de 1'0CDE et
de 1'OPEP soit mise & la disposition des pays en développement : ce transfert
favoriserait le relévement du niveau de la demande effective dans les pays en
développement et dans les pays développds et fournirait aux pays de 1'OPEP un
meilleur moyen d'investir leurs fonds.

50. L'épargne exédentaire des pays de 1'OCDE et de 1'OPEP serait centralisée

et prétée 4 long terme aux pays en développement. Dans une certaine mesure, ces
fonds seraient "réservés'" aux secteurs ol des goulets d'étranglement de l'offre
mondiale risquent d'apparaltre & moyen terme. En un premier temps, ils seraient
aussi affectés 3 des projets nécessitant un ensemble d'importations qui corres-
pondraient approximativement au potentiel inemployé d'industries de pays de
1'OCDE, mais non au-deld du délai nécessaire pour que ceux—ci procédent aux
adaptations structurelles propres i favoriser un assouplisserment des mesures
protectionnistes qui font actuellement obstacle aux exportations des pays en
développement.

51. Environ 75 & 80 p. 100 des 16 & 20 milliards de dollars du fonds pourraient
provenir de la vente sur les marchés financiers de bons de développement &

long terme de premidre qualité &mis par 1'OPEP. Ceux-—ci seralent eux-mémes
disposés & acheter environ 20 & 25 p. 100 des bons et se porteraient premiers
garants des bons achetés par les investisseurs privés, tandis que le Groupe de
la Banque mondiale servirait de deuxiéme garant aux pays de 1'OPEP. Le restant,
soit 20 & 25 p. 100, serait achet& par les pays développés qui utiliseraient

les crédits d&jd ouverts au titre de l'assistance ou d'un programme &largi
d'assistance.

52. Dans un premier temps, les préts seraient réservés 4 des projets qui
sembleraient appeler des importations provenant d'industries de pays de 1'0CDI
souffrant d'une capacité de production excédentaire, bien que cette orientation ne
soit appropriée que pour les quelques premiéres années, jusqu'au moment ou

les efforts accrus des pays de 1'OCDE pour restructurer leurs industries

suivant les schémas les plus rationnels commenceront 4 porter fruit. A moyen terue

/en.
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les fonds seraient &galement affectés, sous réserve de l'accord des pays en
développement, & des secteurs corme ceux de 1'énergie et des industries extractives,
ainsi qu'aux facteurs de production et a4 l'infrastructure connexes.

53. La proposition vénézuflienne a le mérite de proposer des dispositions de
financer.ent qui tiennent compte de l'ampleur du probléme auguel font actuellement
face les pays en développement. On peut toutefois se demander dans quelle
mesure la somime envisagée représenterait véritablement un effort supplémentaire.
I1 est vrai que, si les pays de 1'0PLP achetaient 23 ou 25 p. 100 des bons

&nis, certaines ressources nouvelles seraient dégagfes, puisgue ces fonds
n'auraient peut-&tre pas #té autrerent mis & 1o disposition des pays en dévelop-—
perient; et la durée des préts serait probablement aussi un peu plus longue.

De ménie, les garanties de 1'OPLP et de la Bangue riondisle vourraient bien
provoguer un accroissenent considérable des apports nets de fonds en provenance
d'investisseurs institutionnels privis des pasys de 1'0CDE.

C. Orientation sectorielle particuliére destine & améliorer 1'anpro-
visionnewent en produits de base provenant des pays en développement

54k. On s'ecst beaucoup prloccupé ces dernidres annfes de la s@curité des
approvisionnements en un certain nombre de prodults de base présentant un intérét
capital pour 1'économie mondiale, et surtout de 1'approvisionnement en ressources
Energfiiques et alimentaires ainsi gu'en un certain nombre de matiéres premisdres,
notarment de minéraux absolument indispensables aux opérations de transformation
industrielle. On 4 soutenu gque, dans certains de ces secteurs, les investissements
& long terme ont &té manifestement en de¢d du niveau requis pour assurer la
croissance continue des approvisionnements. Une bonne part des investissements
nécessaires ne sont productifs qu'aprds lonstec.ips, ce qui suppose des inves—
tissements souent supérieur. aux moyens d'un investisseur isolé. Dans le
domaine de la prospection énergétique et minérale, des décisions d'investissement
sont hasardeuses par nature; pour attirer le volume d'investissements nécessaire,
la perspective d'une rentabilité suffisante du capital, avec inclusion de

primes de risque doit &tre nettement -assurée.

55. Parmi les propositions ayant une orientation sectorielle spécifique, mention
doit &tre faite de la proposition du Secrétaire général de 1'OCDE concernant la
possibilité de renforcer les investissements dans les pays en développement

au moyen d'un recours plus fréquent au cofinancement dans les domsines des
ressources énergétiques et alimentaires, ainsi que de la production et de la
transformation des matiéres premiédres.

Proposition de 1'OCDE visant l'accroissement du cofinancement des investissements
dans les pays en développement

56. Lors de la réunion du Conseil au niveau ministériel qui s'est tenue en

juin 1978, les Ministres des Ltats membres de 1'OCDE ont noté "qu'un accroissement
des investissements dans les pays en développement contribuerait & assurer a
1'économie mondiale une croissance durable et plus équilibrée, ainsi qu'd renforcer
le développenent des pays intéressés. Il devrait donc &tre de 1'intérét commun

des pays développés et des pays en développement que l'on adopte des mesures visant

/en.
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4 stimuler les investissements dans les pays en développement suivant des criteres
économiques”.

57. Afin d'aider les pays en développement & attirer des investissements plus
nombreux, il faudrait accroitre considérablement - plus qu'on ne l'envisage
actuellement - les opérations de cofinancement réalisées par les institutions
multilatérales qui consentent des préts en faveur du développement et des

banques privées. Cet accroissement des investissements devrait intervenir dans
des secteurs correspondant aux priorités en matiére de développement des pays
intéressés. Tout en contribuant & augmenter la production dans des secteurs
comme 1'énergie, les produits alimentaires, les matiéres premidres et leur
traitement et les infrastructures connexes, qui sont importants pour la poursuite
de la croissance économique tant dans les pays développés que dans les pays en
développenent. Ces nouveaux investissements stimuleraient la demande et 1lg
production dans les pays en dbéveloppement comme dans les pays développés.

58. Les fonds nécessaires seraient principalement fournis grfce 4 un accrois-—
sement des préts consentis & des conditions normales par les banques inter-—
nationales privées que stimulerait le développement des activités de garantie
de la Banque mondiale. Il faudrait que la Banque mondiale annonce clairement
son intention d'accroitre les opérations de cofinancement dans des proportions
plus importantes que celles qui sont prévues actuellement et qu'elle prenne les
mesures nécessaires pour renforcer sa capacité d'aide aux pays en développement.

59. L'insistance sur les secteurs de 1'énergie, de 1'alimentation et des matisres
premiéres est au centre de cette proposition. Des modifications structurelles
devraient intervenir i moyen ou & long terme dans le secteur de 1l'énergie de

fagon que le pétrole ne soit plus la principale source d'énergie, mais soit
remplacé par des sources d'énergie plus durables ou renouvelables. Des considé-
rations analogues s'appliguent €galement en ce gui concerne les investissements
dans les secteurs des produits alimentaires et des matidres premiéres. Pour

ce qui est des produits alimentaires, les pays de 1'OCDE ne portent qu'un

intérét mitigé & ce secteur dans la mesure ol ils sont de grands producteurs et

de grands consommateurs de ces produits. En ce qui concerne la sécurité alimentaire
néanmoins, les pays de 1'0OCDE ont tout intérét & ce que les pays en développement
soient capables de satisfaire leurs besoins et comptent moins sur leur aide
alimentaire. Fu &gard i la production et au traitement des matiéres premiéres,

la plus grande partie des dépenses est engagfe dans les pays développés od ont
Egalement lieu la majorité des activités d'exploration, alors gque les pays en
développement, bien que certains d'entre eux soient d'importants fournisseurs
potentiels de nombreux produits clefs, n'ont, pour diverses raisons, pas réussi

4 investir suffisamment de capitaux pour accroltre leur capacité dans ce domaine.
L'un des problémes a cet &gard tient au fait qu'une bonne partie des investissements
dans ce secteur est d'origine privée; pour encourager les investissements, il
faudrait donc mettre au point des arrangements institutionnels propres & attirer
des capitaux privés dans ce secteur.

/oon
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60. Le principal moyen prévu pour accroitre les investissements en vue de
réaliser ces objectifs est le développement du cofinancement pratiqué par des
institutions multilatérales, des pays en développement, des organismes d'aide
nationaux, des institutions de financement publiques qui consentent des préts

d des conditions normales et des banques privées. Le cofinancement, qui se
pratique généralement sous les auspices d'une institution - habituellement 1a
Banque mondiale, mais de plus en plus souvent aussi les banques régionales

de développement - aurait le mérite de a) renforcer les liens entre les pays
enprunteurs et les banques internationales privées, b) donner aux pays en
développement accds aux différentes sources de financement extérieur, c¢) aider
les pays en développement & présenter des projets viables aux investisseurs, et
d) aider les pays en développement 4 obtenir de meilleures conditions, notaument
des échéances plus lonsues, que celles qu'ils obtiendraient sur les marchés des
capitaux privés. La proposition porte ensuite sur les contributions que
pourraient apporter et les politigues que pourraient suivre les psys développés
donateurs, les pays en développerment, les institutions de financement rulti-
latérales et les bangues privées.

61. Le principal avantage de la proposition de 1'OCDE tient & 1'ampleur de
1'éventail des recommandations en ce qui concerne le développement des arrangements
de cofinancement. L'intér&t de ces arrangenents est en principe reconnu par

les pays en développement capables d'absorber cette forme de financement, les

pays dévelcppés, les institutions multilatérales et les investisseurs privés.

Des institutions multilatérsles appliquant déja des plans visant 3 développer

les arrangements de cofinancement, les suggestions de 1'OCDE auraient pour

effet de fournir un appui supplénentaire 3 des objectifs généralement approuvés
par la comrunauté internationale.

62. L'une des faiblesses de la proposition tient au fait que les principaux
bénéficiaires auraient tendance 3 €tre les pays & revenu moyen capables d'absorber
des fonds supplémentaires qui pourraient &tre investis dans les projets
commercialement rentables. FElle n'aiderait que dans une faible mesure les pays
plus pauvres qui ont surtout besoin de capitaux et d'une assistance technique
fournis & ées conditions de faveur. Un apport plus important de capitaux i des
conditions normales aux pays & revenu moyen libérerait peut-&tre une partie

de 1l'aide publique au développement qui pourrait alors aller aux pays en
développement les moins avancés; néanmoins, il est probable que le surcroit

d'aide publique ainsi obtenu serait faible.

D. Amélioration de l'ajustement de la balance des paiements dans les
pays en developpement

63. Les grandes difficultés de paiement constamment &prouvées ces derniéres

P -~ . Pl ' » .
années par les pays en développement ont attiré l'attention sur la question du
financement public des balances des paiements. Un tel financement, bien entendu,
ne vise pas en lui-méme le transfert & long terme de ressources — le transfert
des ressources n'étant au plus qu'une conséquence accessoire et passagfre
de son utilisation. Néanmoins, on se rend de plus en plus compte qu'un systlme
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adéquat de financement public des paiements est un complément financier nécessaire
du processus de transfert des ressources. Par exemple, les avantages qu'aurait
1l'accroissement des investissements résultant de l'aide au développement peuvent
&tre anéantis a4 court et 4 moyen terme si les problémes de paiement entrainent

une réduction substantielle des importations, et donec la sous-utilisation des
capacités de production existantes.

64. Lorsqu'on aborde la question du financewment public des paiements, il
importe de se souvenir que les déficits des pays en développement ont changé
de nature et que ces dernidres années ils ont &té€ principalement dus 4 des
forces extérieures. Ces forces, dont les plus importantes sont les modi-
fications intervenues dans les prix relatifs des marchandises &changées, le
ralentissement de la croissance dans les pays industrialisés et 1'inflation
mondiale, exigent des ajustements appropriés dans 1l'économie nationale des
pays en développenent. Contrairement aux déficits dus principalement & une
demande excessive ou 4 l'expansion du crédit, ces déficits ne peuvent cependant pas
tre comblés en deux ou trois ans sans que cela ait de graves conséquences sur
la production et 1l'emploi. L'ajustement nécessite des modifications de la
structure de production qui doivent €tre &tzlées sur une plus longue période.

65. Il convient également de rappeler qu'un certain nombre de pays ont
régulidrement connu ces dernidres années des excédents importants. Ce phénoméne
est dll & diverses raisons. Dans le cas des pays industrialisés, ces excédents
peuvent résulter d'un taux de change ou d'une structure industrielle rendant

le pays en question particulisrement compétitif ou du maintien de la demande
nationale 3 un taux exceptionnellement faible. Les excédents persistants de
certains pays producteurs de pétrole sont dus au fait que ces pays sont incapables
d'utiliser pleinement les recettes provenant de la satisfaction des besoins en
énergie de 1l'économie mondiale. Dans un cas comme dans l'autre, les excédents
ne peuvent &tre &liminés rapidement sans que cela entraine des colits élevés pour
le pays en question et pour 1l'ensemble du systéme. Ils ont nfanmoins pour
conséquence des déficits correspondants ailleurs. Comme leur réduction ne peut
s'opérer que sur une longue période, les déficits correspondants ne pourront
également &tre comblés qu'a plus ou moins long terme.

66. Du fait des deux considérations susmentionnées, on se rend de plus en plus
compte que tout systéme international visant & aider les pays en développement
3 s'adapter doit maintenant prévoir un financement public des paiements a moyen
terme. Une solution serait la création d'une facilité multilatérale & laquelle
les pays pourraient faire appel en cas de déficits dus 2 des forces extérieures.
Cette idée a été examin€e & la cinquidme session de la CHUCED sur la base de
recommandations formulées lors de la réunion ministérielle du Groupe des TT

qui s'est tenue 4 Arusha. On a fait valoir que les politiques relatives aux
déficits que connaissent actuellement les pays en développement devaient &tre
fondées sur une vue d'ensemble du probléme et que l'accent devait &tre mis sur les
facteurs externes et non pas uniquement sur les mesures & prendre par le pays
déficitaire 21/. Des idées analogues et une proposition concréte en vue de

21/ Programme d'Arusha, op. cit., p. 56 et 57.
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la création d'une facilité a moyen terme au FMI sont exposées dans le rapport
sur le projet CHWUCED/PNUD sur l'ajustement de la balance des paiements des
pays en développement et sont examinées ci-aprés.

Proposition pour la création d'une facilité & moyen terme

67. La proposition &noncée au paragraphe 35 vii) des recommandations figurant
dens le rapport sur le projet PIUD/CHUCED 22/ est la suivante :

""Jne facilitd & moyen terme disposant de ressources importantes devrait
8tre créée pour soutenir les balances des paiements pendant une période de
cing % dix ans. Les fonds nécessaires pourraient &tre obtenus sur les
marchfés des capitaux selon les modalités appliquées par la Banque mondiale.
Les conditions auxquelles les pré&ts seralent consentis devraient €tre
fonction de la situation des pays emprunteurs; &tant donn2 que les
conditions commerciales ne conviendraient pas pour les pays les plus pauvres,
la présente proposition ne serait visble qu'd condition que des bonifications
d'intéréts soient accordées aux pays qui peuvent déj3 prétendre & ces
bonifications dans le cadre du mécanisme pétrolier du Fonds."

a) L'ampleur de la facilitd

68, L'aupleur des ressources financilres nécessaires pour créer le mécanisme a
moyen terme dépendrait a) du nombre de pays qui pourraient y faire appel;

b) du montant maximum que chaque pays aurait droit de tirer; et c) de la

mesure dans laquelle ces pays tireraient simultan@ment sur la nouvelle facilité.
Par exemple, dans l'hypothése oll a) seuls les pays en développement non
exportateurs de pétrole pourraient faire appel a la facilité; b) le montant
maximum qu'ils pourraient tirer équivaudrait & 100 p. 100 de leurs quotes-parts
(une fois que la septiéme révision générale aura vris effet); et c¢) i tout
moment, 1l'encours maximum des tirages équivaudrait 3 la totalité des sommes
auxquelles auraient droit les pays dont les quotes—parts représentent la moitié
du total des guotes-parts des pays en développement, ou aux trois quarts de la
totalité des sommes auxquelles auraient droit les pays dont les quotes-parts
représentent les deux tiers du total des quotes-parts des pays en développement,
la nouvelle facilité aurait besoin de ressources s'élevant 3§ un peu moins de

10 milliards de DTS.

22/ Frojet PHUD/CNUCED INT/75/015, L'ajustement des balances des paiements
dans les pays en développement : rapport du Groupe des Vingt—quatre
(2 janvier 1979).
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b) Aceds 3 la facilité

69. La nouvelle facilité proposée viserait a aider les pays dont les difficultés
de paiement sont dues 4 des forces qui &chappent 4 leur contrdle et dont le
renversenent d court terme est improbable. Elle ne viserait donc pas d corriger
les déséquilibres résultant d'une demande nationale excessive ou d'une baisse

subite des prix & l'exportation qui sont des tendances susceptibles de se
renverser spontanément.

70. Il est vrai que dans la plupart des cas il sera difficile de déterminer
exactement dans quelle mesure les problémes de paiement d'un pays donné sont dus
i des facteurs nationaux ou & des facteurs extérieurs, et dans gquelle mesure
1'effet de ces facteurs est réversible 4 court terme ou risque de se prolonger.
I1 est vrail également que dans bien des cas un ensemble de facteurs exercera

une influence sur les comptes extérieurs, certains de ces facteurs militant pour

1'admission du pays en question i la facilité et d'autres non. Dans ces conditions,
il faudra faire preuve de beaucoup de discernement.

T71. Méme si une part de jugement intervient au moment de déterminer si un pays
remplit les conditions requises pour avoir accés 3 la facilité proposée, il
faudrait néanmoins disposer de certains critéres objectifs fondés sur deux types
distincts de Ffacteurs extérieurs exercant une influence sur la position des

pays en développement en matiere de paiements.

72. Les premiers de ces critéres sont des phénoménes & 1'échelle du systéme
qui ne sont pas 1li€s & des flux commerciaux particuliers ou & des transactions
financiéres donn&es. Ils pourraient &tre dus, par exenple, d la persistance
d'excédents dans l'un des grands peys industrialisés résultant d'un taux de
change ou d'une structure industrielle rendant ce pays particuliérement
compétitif ou au maintien d'une demande nationzle exceptionnellement faible.

73. Un deuxiéme type de situation pourrsit &tre 4l 4 des choes transmis de
l'extérieur & un pays du fait de transactions commercisles ou financicdres
particuliéres ou de nesures prises par d'importants partenaires coumerciaux.
C'est ce qui se passerait, par exemple, dans le cas ol des mesures protec—
tionnistes affectant les exportations courantes auraient été prises; oll les expor-
tations traditionnelles auraient subi la concurrence de nouveaux producteurs ou
de produits de substitution; ou le prix d'importations essentielles comne le
pétrole aurait connu une augmentation rapide et continue; ou bien ol le prix des
principales exportations aurait connu un fléchissement continu depuis fort
longtemnps. Dans ces cas, on déterminerait si le pays en question doit avoir
accds 3 la nouvelle facilité proposée aprés avoir quantifié approximativement les
effets de ces phénoménes sur ses comptes extérieurs.

¢) Conditions imposées

Th. Comme la facilité de financement compensatoire créée en 1963 pour aider
les pays dont les exportations accusent un fléchissement temporaire, et le
mécanisme pétrolier créé en 1974 pour aider les pays gravement atteints par la
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forte hausse du prix du pétrole, la facilité & moyen terme proposée viserait a
aider les pays & faire face 4 un probléme qui &chappe 3 leur contrdle immédiat,
3 savoir en 1l'occurrence des déficits de nature structurelle. Comme dans le

cas du mfcanisme pétrolier, il faudrait donc que l'accés & la nouvelle facilité
soit soumis uniquement & des conditions analogues 3 celles prévues pour la
premidre tranche de crédits du FMI. Bien que le simple fait qu'un déficit de la
balance des paiements soit dli & des facteurs qui &chappent au contrSle d'un

pays ne signifie pas nécessairement qu'un ajusteient peut ou doit €tre &vité, le
type de conditions imposées pour la tranche de crédit supérieure applicables en
cas de demande excessive ne conviendrait pas. Le r8le de la facilité & moyen
terme dans ce cas serait de permettre un recyclage suffisant des ressources

pour que l'ajustement nécessaire puisse &tre &talé sur une période raisonnable,
de fagon & éviter tout bouleversement du pronramme de développement du pays
intéressé. S'il est nécessaire de suivre les progrés réalisés dans la voie des
nodifications structurelles requises, il ne devrait pas &tre nécessaire
d'imposer un régime strict de contraction fiscale et monétaire corme 1l'exigerait
un déséquilibre dd & la gestion économique interne.

d) ilodalités

75. Sauf pour les pays & faible revenu, les intéréts €quivaudraient aux
intéréts payés par le Fonds sur les sommes qu'il a lui-méme empruntées (voir
plus loin les paragraphes consacrés au financenent) majorés d'une faible
cormission corparadble & celle pergue & l'occasion des achats effectués dans le
cadre de lan facilitl de financerient supplérentaire. Pour les pays 4 faible
revenu (définis, par exermle, cormme la soixantaine de pays remplissant les
conditions requises pour recevoir les préts consentis 3 des conditions de faveur
par le Fonds fiduciaire cré en 1976, ou le nombre un peu plus faible de

pays renplissant les conditions requises wour oénificier du Compte de subvention
créé en 1975 dans le cadre du mécanisme pPtrolier) une bonification d'intéréts
serait accordfe. Le taux des intéréts payables par les pays 2 faible revenu
pourrait &tre un taux noiinsl de 2,5 p. 100, comme dans le cas des préts
consentis par le Jonds d'affectation snéeianle, ou le taux 4'intér&t normal
pourrait &tre réduit d'un certain nontant, coume dans le cas de la réduction de
5 p. 100 du taux d4'intérét financée par le Compte de subvention.

e) Financement

76. Pien cue la nouvelle facilité proposée puisse en principe &tre financée
par souscriptions et, si elle fait partie du FHI, par de nouveaux capitaux

du zenre de ceux qui servent & relever périodiquement les quotes—parts, 1'expé-
rience des derniéres années prouve qu'il est difficile d'augmenter les quotes-
parts en fonction des besoins et qu'il serait done sans doute préférable que la
facilitd® érette des obligations sur le march® international des capitaux. Les
statuts du Fonds prcvolent la possibilité de tels emprunts et rien dans la
pratique ne s'y oppose. L'institution devrait &tre en mesure d'emprunter pour
dix ans & un taux d'intérét hautement comp?titif. En outre, les ressources
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dont elle aura besoin sont suffisamment peu importantes par rapport 4 1l'ampleur
et 4 1'élasticité du marché international des capitaux pour qu'il y ait peu de
raisons de supposer que ces emprunts du Fonds risqueraient de géner les autres
emprunteurs nationaux ou internationaux.

77. Le fait d'emprunter sur le marché des capitaux privés présenterait le
grand avantage que des ressources pourraient &tre mobilisées sans passer par
les formalitds longues et compliquies qu'impligue l'obtention de ressources
des gouvernements. Il permettrait €galement de mieux adapter 1l'ampleur des
ressources mobilisées & 1'&volution de la situation &conomique mondiale.

78. Le financement de la bonification d'intér&ts proposée plus haut en faveur
des pays 4 faible revenu serait 1l'un des &léments les plus difficiles,

quoique essentiel de l'opération. On pourrait inviter les pays & revenu élevé
membres du Fonds & contribuer & un compte de bonification d'intéréts du genre

de celui créé dans le cadre du mécanisme pétrolier. Une autre solution
consisterait a utiliser les recettes provenant de nouvelles ventes d'or par le
Fonds - en sus des ventes actuellement prévues - pour financer ces bonifications;
il faudrait, toutefois, obtenir le consentement du Congrds des Etats-Unis. La
vente de dix millions d'onces d'or supplémentaires au prix pratiqué en

Juillet 1979, soit environ 300 dollars d‘'once, permetirailt d'obtenir environ
deux milliards de DTS, ce qui permettrait d'octroyer une bonification importante
aux pays 4 faible revenu utilisant la facilité & moyen terme au moins pendant
les dix premidres annfes.
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IV. QUESTIONS ET PROBLEMES A CONSIDERER

79. Certaines des idées et suggestions contenues dans ces propositions figurent
depuis bon nombre d'années déjd a l'ordre du jour de la communauté internationale.
En particulier, de longues négociations sur des mécanismes 1iés au transfert de
ressources se sont déroulées sur une période prolongée : elles portaient
notamment sur le probléme de 1'établissement d'un lien avec les droits de tirage
spéciaux et sur les moyens de mieux assurer le financement d des conditions de
faveur et d'améliorer 1‘'accés des pays en développement aux marchés financiers
internationaux, en particulier en utilisant les pouvoirs de garantie des
institutions multilatérales. L'absence de progrés dans ce domaine tient
principalement 3 1'absence de volonté politique de la part des pays développés.
Dans la mesure ol les approches récentes contribuent & mobiliser en faveur des
transferts de ressources une volonté politique dont on suppose qu'elle existe

a4 des degrés variables dans tous les pays développés, elles méritent la plus
grande attention de la part de la communauté internationale.

80. Si 1'on tente de procéder 2 une estimation globale des concepts de base qui
sous—tendent ces propositions, plutdt que des points de détail soulevés par des
propositions précises, on se heurte & un certain nombre de problémes.

81. Il n'est pas toujours possible d'établir avec certitude si ces propositions
sont concues en vue d'un examen intergouvernemental approfondi ou si elles sont
1l'expression d'efforts visant & apporter une contribution dans un domaine qui
constitue un sujet de préoccupation croissante pour la communauté internationale.
Une autre difficulté vient de l'absence de contenu pratique de nombreuses propo-
sitions. Certaines, comme celles de la Suéde, fournissent un cadre théorique
trés vaste et énoncent les raisons essentielles militant en faveur d'un transfert
de ressources accru aux pays en développement, alors que d‘autres, comme la
proposition du Mexique, contiennent des suggestions pratiques précises sous une
forme se prétant déja i un examen au niveau intergouvernemental.

82. On a pu établir un paralléle entre certaines approches récentes du probléme
de l'accroissement des apports de capitaux et le lancement du plan Marshall

pour la reconstruction de 1'Europe aprés la guerre 23/. Toutefois, 1'expérience
du plan Marshall met en évidence un certain nombre de caractéristiques qu'on
devrait pouvoir retrouver dans les propositions d'accroissement des transferts
pour que la comparaison soit valable. L'un des aspects importants du plan Marshal
était la volonté politique et la détermination des Etats-Unis d'Amérique, qui ont
financé le plan de reconstruction de 1l'Europe. La formulation et le financement
reposaient sur le désir de reconstruire 1'Europe, considéré comme l'objectif
principal. En second lieu, les transferts a des conditions avantageuses associés

23/ Voir, par exemple, "Call for New Marshall Plan", Financial Times du
2Lk juillet 1979, et Sir Bernard Braine, "A Marshall Plan for the Third Worid",
Third World Quarterly, avril 1979.
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au plan Marshall étailent relativement plus importants que ceux envisagés dans le
cadre de certaines des propositions actuelles 24/. 1Ils étaient caractérisds par
des procédures de décaissement simplifiées et des conditions extrémement libérales
équivalant, dans la plupart des cas, a4 des dons purs et simples ou comportant

un élément subvention dépassant de beaucoup les normes actuelles du Comité d'aide
au développement (CAD) en ce qul concerne les pays en développement. Troisiémemen
et abstraction faite du volume des transferts, qui représentait 3 milliards de
dollars par an sur une période de quatre ans (1948-1952), 1'objectif &tait
relativement 1imité et bien défini, & savoir la fourniture de devises étrangdres
permettant aux pays bénéficiaires d'importer de 1'équipement, de la technologie

et des matiéres premiéres. Enfin, les bénéficiaires s'étalent associés en une
Organisation européenne de coopération économique (OECE), 3 laquelle a succédé
1°'0CDE et ol ils se partageaient 1'importante responsabilité de répartir entre
eux les ressources du plan Marshall. Il est raisonnable d'affirmer qu‘on ne
retrouve guére la plupart de ces traits caractéristiques dans les relations
actuelles entre pays dispensateurs d'aide et pays bénéficiaires.

A. Le probléme du volume et des clauses et conditions
des transferts accrus de ressources

83. La notion de transferts massifs de ressources a &té approuvée d'une facon
générale par la CNUCED dans la résolution 129 (V) adoptée 3 sa cinquidme session,
ol elle affirme qu'un accroissement substantiel des transferts de ressources aux
pays en développement est un facteur indispensable i l'accélération de leur
rythme de développement, mais qu'il subsiste des problémes en ce qui concerne
1l'ampleur, le caractére cumulatif et les clauses et conditions globales de ces
transferts.

84. On &voque souvent 1'idée d'un accroissement substantiel des transferts de
ressources qui se dégagerait de l'ensemble des propositions : mais si 1l'on
compare les suggestions faites dans les diverses propositions, on s'apercoit que
certaines envisagent des accroissements substantiels par rapport au niveau
actuel des courants nets, alors que d'autres ont des ambitions relativement plus
modestes. Dans la premiére catégorie, on peut mentionner les propositions de la
Fondation Mitsubsishi 25/, du sénateur Javits 26/ et du Venezuela 27/. Dans la

24/ Au point maximum, le volume des ressources engagées dans le plan Marshall
représentait environ 2,7 p. 100 du PNB des Etats-Unis. Le pourcentage comparable
actuellement consacré aux pays en développement représente 0,23 p. 100 du PNB
des Etats-Unis en 1978.

25/ Proposition pour "The Global Infrastructures Fund", présentée par le
Président de la Mitsubishi Research Institution Inc., Tokyo (Japon), en aofit 1978.

26/ Voir résolution S. RES. 4lhl (95) (Congrés des Etats-Unis, deuxiéme
session), 24 avril 1978.

27/ Les principaux éléments de la proposition du Venezuela, &laborée dans le
courant de 1977, ont &té énoncés par le président Perez aprés la réunion des
ministres des pays membres de 1'Organisation des pays exportateurs de pétrole,
tenue i Caracas, en décembre 1977.
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seconde catégoric figurent les suggestions du Chancelicr fédéral de 1'Autrichc 28/,
aui préconise de constituer un fonds d'infrastructurc d'un milliard dc dollars, ct
les sugeestions du Scerétaire général de 1'0CDE, qui recommande d'étendrc la portéoe
dcs accords de cofinancement.

85. On a déjd dit quc le probléme du volume des transfcrts dépendra cn dernidro
analysc des besoins en capitaux des pays en dévolonpement. Ces besoins seront
eux-mémes fonction des objectifs de développement aue la communauté internationalc
cherchc 8 promouvoir dans les pays on dévelonpement.

86. Les anports de capitaux 3 des conditions avantagcuscs sur lesquels il faudra
comnter si 1'on veut que les pays cn développement rattrapent au cours des années 80
le retard qu'ils ont »ris sur l'objectif d'un taux dc croissancc de 6 p. 100 fixé
pour la décennie précédente risquent fort de dépasser le niveau impliouf par
1'objectif minimum actuel représentant 0,7 o. 100 du PNB dos pays dévcloppés. lLes
calculs nréliminaires du Comité dc la vplanification du dévclonpement 29/ font
ressortir ou'il faudrait, pour que les courants d'alde publiquc au dévelopnemcnt
viscnt 3 atteindre environ 66 milliards de dollars en 1990, quc le PNB des pays

en dévelopncrent cn tant que groupc puissc augmenter de 7 p. 100 tout au long

des années 8C; d'aprds certaines hypothdscs concernant les taux dc croissancce
économique, les courants d'une tellc ampleur renrésenteraient onviron 0,75 p. 100
du PNB des pays dévelonpés.

87. La question dcs conditions dos transforts globaux rcvét une signification
particuliére quand on consid@re 1l'aggravation des problémes d'cndettement que
connaissont nombrc dc pays con développement. Pourtant, dc nombrcuses propositicns
ont trait aux capitaux orivés et cnvisagent d'élargir le rdlc du financement I des
conditions ncrmales. L'accent mis sur lcs oréts 2 des conditions normalcs n'est
pas surprenant, vu d'unc vart leur imrortance relative crolssantc ot d'autre part
les politiques actuelles visant 4 améliorer lcs conditions du financoment 3 titre
privé. Reconnaissant les dangers inhéronts 3 la répartition actuelle du financcment
entre préts 3 des conditions de faveur ot préts 3 des conditions normalcs, la
Conférence a déclaré dans sa résolution 129 (V) quc, tout en rcconnaissant que les
courants de ressources substantiellement acerus devraient &tre dans une grande
mesure mobilisés sur les marchés financicrs, ccla ne devrait pas s'effectuer au
préjudice des préts 3§ des conditions de faveur. La solution idéale serait quc les
dispositions visant & accroitre les transforts de ressourccs réduisent la disvarité
marguée qui existe actucllemont entre les courants d'alde publique au développemont
et les pré&ts consentis 3 des conditions normales. Des dispositions appropriéces
pour harmoniser ces deux courants d'assistance permettraiont d'adopter un systdme
nlus souple & conditions variables selon la capacité dc paicment des pays
cmmrunteurs. En toute probabilité, ccla permettrait de dégager un volume do
ressources plus important cuc ce n'a été le cas jusqu'd présent.

28/ Voir la contribution de 1'Autriche (document A/AC.191/15) 3 la premidre
session du Comité créé en application de la résolution 32/17L4 d: 1'Assemblée
générale.

29/ Documents officicls du Conseil &conomicuc et social, 1979,
Supplément Nc 6 (E/1979/37), par. 55.
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88. 11 cxistec par excmplc deos possibilités considérables de combiner do facon plus
efficacc 1'aidc publique et les apports de capitaux privés. Plusieurs propositions
récentes traltoent de ce vrobléme ¢t rcconnaissent implicitement que, faute d'unc
amflioration de 1'intcrmédiation officielle, il n'est peut-&tre ni faisable ni
souhaitable d'étendre davantage le financement privé dans les conditions actuelles.
Lcs prineipaux domaines d'intérét ct d'action & cet épard sont axés sur la création
de dispositions institutionneclles et dc mécanismes utilisant les fonds de bonifi-
cation d'intéréts et les garanties multilatérales pour renforcer le processus de
recyclage et aboutir 3 des améliorations en cc qui concerne le volume, les
conditions ¢t la répartition des prits financiers 3 des conditions normales aux mays
en développement. Pour de nombreux pays en dévelonpement, des propositions

telles que celles formulées par le Mcxique seraicnt beaucoup plus s?duisantes si
elles &taicnt assorties de dispositions sur les bonifications d'intérits. De

mime, 1l'établissement de garantics multilat@ralcs pourrait renforcer considéra-
blement le rdéle des capitaux nrivés dans le financement des besoins 3 long torme
des pays on développement.

1. Le probléme des bonifications d'intéréts

89. Depuis longtemps la CNUCED se préoccupe du rdle que pourrait jouer un mécanisme
de bonification d'intéréts dans le transfcrt des ressources financiércs aux pays

en développement 30/. Au cours des derniféres années, aussi bien la Bangque

mondiale 31/ que le FMI 32/ ont établi des comptes de bonification d'intérdts. Lo
montant initial des contributions au Fonds dc bonification d'intérfts du troisiéme
guichet de la Rangue mondialc, représentant 155,8 millions de dollars, a permis

3 la Banque mondiale d'cngager des fonds représentant environ le triple de cotte
somne .

90. Les ressources disponibles dans le cadre du "troisiéme gulchet" sont totalement
enragéos: toutefolis, en s'appuyant sur 1'expérience acquisc d ce jour, et & la
lumidre des becsoins croissants des nays en développement en matidre de préts a

dcs conditions de faveur, on a sugegfré de réactiver le troisiéme gsuichet de la
Ranque mondiale. Dans sa résolution 129 (V), la Conférence a rcconnu 1'importance
de "réactiver le troisie€me guichet de la Banque mondiale de maniére &4 assounlir
1'éventail des ressources miscs 4 la disposition des pays en développement". Cette
forme de financement parait attrayantc lorsque les fonds accord@s d des conditions
de faveur sous forme de liquidités ne représentent pas la méme importance que les
contributions suscceptibles d'@tre vers@es & un compte de bonification d'intérlts,
ou lorsqu'il est difficile d'empnrunter sur les marchés de capitaux. Il a &té
démontré que 1'établissement de bonifications d'intéréts dans de telles
circonstances peut permcttre d'attirer un plus large afflux des capitaux 33/.

30/ Voir Actes de la Conférence des Nations Unies sur lc commerce et le
développement, deuxiéme session, vol. I et Corr. 1 et 3, Rapport et annexes
(publication dcs Nations Unies, numéro de vente : F.68.11.D.1L), annexe VII, C,

par. 2k.

31/ En juillet 1975, la Banouc mondiale a cr&é le Fonds de bonification
d'intéréts du troisiéme puichet.

32/ Parallélemcnt au mécanisme pétrolier, le FMI a &tabli un compte de
subvention.

33/ Voir "Mécanismes financiers pour l'avenir" (TD/B/C.3/127).
/...
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0l. Aux yeux dcs gouvernements gui fournissent des fonds aux pays en développement,
il est important de savoir si la bonification d'intér&ts a des chances dc réduire
les colits transactionnels. Dans lc cadrce des programmes 4 bonification d'intérdts,
la quantité de fonds que les gouverncments avalcent 1'habitude d'alloucr ne
rcoprésente qu'une partic relativement faible de la valeur nominale des préts
accordés. Par contre, ces sommes devralent &trc versées sous forme de dons plutdt
que de préts sounles, ce qui meut poser des problémes Jjuridiques au niveau de la
décision. Tout bien considéré, il cst néanmoins vraiscmblable que 1'adoption du
mécarisme de bonification d'intérlts aurait pour résultat d'accroitre le courant de

~

ressources financiéres 3 des condtions de faveur vers les pays eon développement .

92. L'effet multinlicateur &ventuel de la bonification d'intérlts préscnte un
attralit particulicr compte tenu de 1l'urgence et de l'ampleur des besoins des pays
en dévcloppement en matidre de transferts do capitaux 3 des conditions de faveur.
En fait, un changement d'orientation en faveur d'un systémce de bonification
d'intérdts, solt par la réactivation du troisiéme guichet de la Banque mondialc et
l'ouverture d'un troisiémc guichet dans les banques régionales de développement ,
soit par des mrogrammcs nationaux du méme ordre, pourrait jouer un role important
dans 1'acheminement rapidc dc courants financiors 3 des conditions dc faveur. De
telles dispositions pourraient également contribuer 4 stabiliser les marchés des
capitaux privés.

2. ILc probléme deos garanties

93. ILe probléme de l'octroi de garanties aux obligations financiéres dcs pays cn
développcment suscite depuis quelques années un intérdt considérable au niveau
intergouverncmental 34/. Dans la pratique, ces garantics pourraient &tre accordées
dans un cadrc bilatéral ou multilatéral. Etant donné que lcs garantics bilatérales
s'anplicucent essenticllement & dcs pays possédant un marché des capitaux

important et actif ol se font des transactions internationales, et qu'cllcs nosent
le nrobléme du partage des responsabilités contre les pays fournisscurs de capitaux,
l'attention s'est concentrée sur les garanties dans un cadre multilatéral. Dans
les statuts de toutes les principales institutions multilatérales de prlts figurent
des clauses leur donnant pouvoir d'accorder des garantics. Dans le cas de la
Banque mondiale par exemple, i1l était prévu que les pouvoirs de garantie dont elle
disposait constitueraient les instruments majeurs dc mobilisation des ressources en
faveur du dévcloppcment. ILes statuts de ces institutions constituent toutcefois une
gCne dans 1l'exercice de ces pouvoirs, dans la mesure ol ils considérent que leo
montant total dc la garantic constitue unc créance sur le capital. Toutefois les
garantics n'imnliquent rien d'autre gu'un partacse dcs responsabilités en cas do
défaillance. Unc fois reconnu le fait que los ressources qu'il est nécessaire
d'engager au titre de la parantie constituent la prime destine 3 couvrir le risque
de défaillance et représentent donc beaucoup moins quc la valeur nominalce de cctte
garantic, il devicndrait possible de\mobiliser une somme beaucoup plus importante

34/ Voir le rapport du Groupe d'cxpcrts dc haut niveau sur lc financement du
développement (TD/B/722) et la résolution 33/137 de 1'Asscmblée génédrale intitulée
"Financement du développement'.
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de finencement total sur la base d'un montant donné du capital souscrit. Les
avantages 1iés 2 la possibilité d'avoir rccours 3 des capitaux qui ne seraient
appelds que pour faire face 3 des situations d'urgence ont été largement reconnus
au niveau national. L'application du méme principe au niveau international ne
devrait donc pas poscr de problémes insurmontables, &tant donné gu'il serait trés
peu probable qgu'on doive effectivement faire appel 2 ces fonds, et gu'en tout état
de cause on serait informé de ces appels bien & 1'avance.

94, Deux possibilités de réalisation pratique méritent 4'étre examinées. ILa
premiére consisterait & modifier les statuts des institutions multilatérales de
développement de facon & leur permcttre d'évaluer les obligations découlant des
garantics sous forme de primes de risque. La dcuxiéme possibilité supposerait la
mise en place d'accords de garantic appropriés 4 l'appui decs pronositions
pertinentes concernant 1l'accroissement des transferts. De tels accords reposeraient
en partie sur le capital versé et en partie sur une somme beaucoup plus importante
représentée par des fonds auxquels on ne pourrait faire appel qu'en cas d'urgence.

95. Le probléme des bonifications d'intérd&ts et des garanties multilatérales

améne 34 envisager pour les institutions multilatérales un rdle accru en ce qui
concernc 1l'acheminement des capitaux vers les pays en développement. La capacité
des institutions multilatérales d'assumer un rdle accru d'intermédiation sur les
marchés des capitaux s'est considérablement renforcée 3 la suite des décisions
élargissant leurs bascs financiéres. Toutefois, il est évident depuis quelque temps
déjd quc les dispositions visant & aceroitre la capacité de prét des institutions
multilatérales de développement constituent une condition nécessaire mais nullement
suffisante de la pleine réalisation de leur virtualité en matiére de coopération
financidre internationale. Pour atteindre cet objectif, 11 faudra veiller & ce quc
les politiques et programmes de prét de ces institutions satisfassent aux besoins
des pays bénéficiaires en matiére de financement extérieur d'une maniére conforme
aux normes internationales établics. Au moment de définir le rdle des institutions
existantes dans la création de courants financiers &largis, les gouvernements
doivent se demander quelles dispositions devraient &tre prises pour assurer un plus
grand degré de cohérence entre les objectifs généraux de développement adoptés

par 1'Assembléc générale et les autres instances des Nations Unies et le fonction-
nement des institutions multilatérales dc développement.

/oo
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B. La demande d'importations des pays en développement considérée
comme solution des problémes sectoriels des pays développés a
économie de marché

96, Dans le cadre des différentes mesures proposées pour accroitre les transferts

de ressources aux pays en dévelonpement, on s'intéresse beaucoup aux incidences
qu'auraient de tels transferts sur la réduction des taux de chdmage et de sous-
utilisation de la capacité de production dans les pays développés & &conomie de
narché ; ces incidences viendraient de 1'augmentation de la demande de biens
industriels dans des secteurs A capacité de production sous-utilisée mais aussi

dans des secteurs dynamiques qui, sans avoir de capacité de production sous-utilisée,
pourraient accroitre leur productivité et leur croissance de maniére 3 absorber les
ressources libérées par les industries en déclin.

97. Certaines difficultés pourraient évidemment se présenter; par exemple, ces
effets pourraient ne pas se faire sentir avant que ne se menifeste la demande
supplémentaire suscitée par ces transferts. D'aprés les renseignements dont on
dispose, il semblerait que les taux d'utilisation de la capacité de production
varient considérablement d'une année & 1'autre. Une autre difficulté tient 3
1'instabilité de la demande escomptée. MEme lorsque les transferts visent 4
avantager les industries 3 capacité de production sous-utilisée, il est immossible
‘de garantir que la demande supplémentaire d'importations concernera les secteurs
des nays industrialisés le plus gravement touch@s par la derniére récession, par
des problémes 2 plus long terme, ou par les deux.

98. Toutefois, si 1'effet recherché consiste principalement & stimuler la croissance
d'industries dynamiques, on a de bonnes raisons de penser que la demande 4'impor-
tations de biens produits par certains secteurs industriels dynamiques des pays
dévelonpés aupmentera, du fait de 1l'augmentation des investissements dans les pays

en développement qui se sera produite 3 la suite des transferts de ressources.

99. On sait par exemple que les industries produisant des machines et du matériel
comptent parmi les secteurs les plus dynamiques des pays développés 8 économie de
marché. Fn conséquence, si ces industries augmentent leur production pour satisfaire
4 la demande 4'importations résultant de 1l'accroissement des transferts de ressources
aux pays en développement, il est fort possible qu'’elles parviennent 3 sbsorber nlus
rapidement 1'exc&dent de main-d'ocuvre rejeté sur le narché du travail nar des
industries en déclin 35/.

35/ Bien gu'il soit difficile d'obtenir des statistiques sur 1l'utilisation
de la canacité de production, on dispose de données chiffrées sur le nombre des
chdmeurs inscrits au cours des dernifres années dans divers secteurs industriels
produisant des machines et du matériel en République fédérale d'Allemarme, en France
et au Royaume-Uni, ainsi que sur le nombre total de personnes employées & peu prés
dans les mémes secteurs. Lorscu'on compare ces chiffres avec les taux de chdmapge
correspondants au niveau national, on remarque que ces industries sont parmi celles
qui ont le moins souffert des difficultés conjoncturelles récentes. Les statistiques
relatives au nombre de chdmeurs inscrits dans différents secteurs industriels

(Suite de la note page suivante)

/..I
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100. On peut parvenir & des conclusions difffrentes dans le cas de certaines autres
industries, comme la sidérurgie et la pétrochimie. Dans le cas de la sidérurgie,
les renseignements dont on dispose semblent indiquer une augmentation sensible du
taux de sous~utilisation de la capacité de production au cours des derniéres

années §§/. Un grand nombre d'observateurs pensent que les faibles taux d'utili-
sation de la capacité de production qui sont enregistrés dans ce secteur sont dus
non seulement aux changements intervenus r&cemment dans 1'activité &conomigue mais
€galement 3 1l'accroissement ranide de la capacité de production d'acier qu'on a
constaté dans les pays en développement au cours des années TO 37/. Alors que les
pays de la Communauté européenne s'efforcent actuellement de réduire leur capacité

(Suite de 1a note 35/)

proviennent du tableau IV/5 de la publication TFmploi et chdmage 1971-1977 (1978) du
Bureau de statistique des Cormmunautés européennes. Ces chiffres peuvent &tre
comparés & ceux qui figurent au tableau III/4 de la méme publication, concernant

la répartition par secteur des effectifs employés. Bien qu'elle ne soit pas
identique, la classification des activit®s industrielles utilisée dans ces deux
tableaux présente suffisamment d'analogies pour permettre d'obtenir des chiffres
anproximatifs pour les taux de chOmage dans les secteurs suivants : constructions
mécaniques, industries du matériel de transport et constructions &lectriques en
Rénublique fédérale d'Allemagne; construction de machines et de véhicules et
constructions électriques en France; et constructions mécaniques et constructions
€lectriques au Royaume~Uni. Ces chiffres peuvent &tre comparés aux taux de chdmage
enregistrés dans les mémes pays (ibid., tableau IV/1).

36/ Dans les six pays fondateurs de la Communauté &conomique européenne, le
taux d'utilisation de la capacité de production d'acier brut est tombé a 61,5 p. 100
en 1977, alors qu'il &tait rarement descendu au dessous de 80 p. 100 et dépassait
généralement 85 n. 100 entre 1956 et 19Thk. Au Japon, ce taux est descendu 2
67,5 p. 100 au cours de la méme année, alors que les taux enregistrés jusqu'en 1974
n'étaient que 1égldrement inférieurs 2 ceux enregistrés dans les pays de 1'Furope
des Six. Les effets de la récession n'ont nas &té€ aussi séveéres vpour la sidérurgie
aux Etats-Unis d'Amérique et au Royaume-Uni, ol les taux minimaux d'utilisation de
la capacité de nroduction ont été respectivement de Th,5 n. 100 en 1975 et de
70,6 p. 100 en 1977. / Voir Federal Trade Cormission, Staff Report on the
United States Steel Industry and its International Rivals : Trends and Factors
Determining International Competitiveness, 1977, tebleau 4.21 et OCDE, L'industrie
sidérurgique en 1977 (1979), tableaux 4 et 33./

37/ Pour ce qui est de 1l'acier brut, les pays d'AmErique latine et d'Asie
dispdggient en 1975 d'une canacité de production d'environ 35 millions de tonnes,
contre 150 millions de tonnes pour le Japon, 190 millions de tonnes nour les neuf
pays de la Communauté &conomique européenne et 142 millions de tonnes pour les
Btats-Unis d'Amérique. lPour les chiffres relatifs au Japon et aux Etats-Unis,
voir Federal Trade Commission, op. cit., et pour ceux relatifs 4 la Communauté
économique euronéenne, voir OCDE, L'industrie sidérurgique en 1975, (1977),
tableau bl4; pour les chiffres concernant les pays en développerent_d'Amérique latine
et d'fsie, voir Federal Trade Commission, op. cit., tableau 6A.13./
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de production dans le domaine de la sidérurgie, il est prévu que les pays en dévelop—
pement augmenteront leur production d'acier, si bien que vers 1985 leur part dans

la production mondiale devrait atteindre celle des Btats-Unis, du Japon ou de
1'Furore occidentale. Il est donc particuliérement difficile de prévoir les effets
d'un accroissement des transferts de ressources sur ce secteur, vu 1l'impossibilité

de déterminer avec certitude la manifére dont la demande qui en résultera se

répartira entre 1l'industrie sidérurgique des pays développés et des pays en dévelop-
penment; cette situation se complique encore du fait qu'on ne sait pas exactement

dans quelle mesure les propgrammes actuels de rationalisation dans ce secteur
réduiront la capacité de production d'acier en Lurope occidentale 38/.

101. I1 serait tout aussi difficile d'évaluer les effets que pourrait avoir un
accroissement des transferts de ressources aux pays en développement sur d'autres
secteurs industriels des pays développés, comme par exemnle la pétrochimie, qui ont
été caractérisés par une sous-utilisation de la capacité de production au cours des
derniéres années 39/. L& aussi, il serait difficile de prévoir comment la demande
supplémentaire d'importations entrainée par un transfert accéléré de ressources se
répartirait sur le plan géographique, surtout qu'on prévoit fréquemment une augmen-
tation de la capacité de production dans les pays en développement durant les
années 80,

102. En conclusion, on ne saurait nier qu'un transfert accéléré de ressources
faciliterait un redéploiement des ressources 2 l'avantage des secteurs vplus
dynamiques. Toutefois, comme on 1'a vu dans le présent chapitre, i1 faut se garder
d'établir des liens trops directs entre les transferts de ressources aux nays en
développement et 1l'utilisation de la capacité de production dans certains secteurs
industriels des vpays dévelonpés a4 économie de marché. I1 faut bien admettre aussi
que ce sont d'autres vays en développement qui bénéficieront d'une part importante
de la demande 4'importations suscitée par ces transferts, ce qui, évidemment, ne
manquerait pas d'étre fort souhaitable, puisqu'il en résulterait une répartition
plus équitable des diverses branches d'activité industrielles & 1'échelle mondiale.

38/ Pour une analyse récente des difficultés que connait la Communauté &conomique
européenne en cz qui concerne la réalisation des objectifs de son plan de rationa-
lisation de 1l'industrie sidérurgique, voir C. Merritt, "Hard facts of life for
Furope", Financial Times, 18 juillet 1979. Ces difficultds tiennent notamment au
fait que les dirigeants de la sidérurgie ont tendance & exazérer les taux de sous-
utilisation de leur capacité de nroduction.

39/ Par exemple, les taux d'utilisation de la capacité de production d'éthyldne,
de propyléne, de butadiéne et de benzéne ont accusé une baisse sensible dans la
Commuri: uté &conomique européenne en 1975-1976 par rapport au début des années 70,
et on a observé une évolution semblable dans ces secteurs aux Ftats-Unis et au
Japon. /Voir OCDE, L'industrie pétrochimique : &volution de la production et des
investissements jusgu'en 1985, tableaux la, 1b, 2a, 2b, 3a, 3b, La et Lb; certaines
prévisions relatives a la répartition de la production pétrochimique mordiele dans
les années 80 sont également exposées bridvement dans cette publication (p. 12 et
suivantes)./

/...
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Quelgues propositions formulées récemment en vue d'accroitre le transfert de ressources

aux pays en développement

Propositions
formulées par

M. Angelos Angelopoulos,
Gouverneur de la Bangue
nationale de Gréce a/

Autriche b/

M. Claude Cheysson de la
Commission des Communautés
européennes ¢/

Le Gouverneur de la
Banque de Gréce 4/

Objectifs

Création d'un systéme
adéquat de financement
pour canaliser 1'épargne
excédentaire des pays
développés vers les pays
en développement; elle
servirait 4 y effectuer
des investissements
importants et productifs
qui permettraient 3 leur
tour de relancer 1l'acti-
vité économique dans les
pays industrialisés.

Création d'un Fonds inter—
national de coopération
&conomique et d'ajus-
tements structurels
visant 4 harmoniser les
besoins des pays en
développement et les
utilisations de la capa-—
cité industrielle des
pays industrialisés
participants.

Transfert de ressources

aux pays en développement
en vue de stimuler la
demande mondiale
effective et, en parti-
culier, la demande d'inves-
tissements dans les pays
en développement

Création d'un Fonds
international
d'assurance des préts
pour assurer et
accroitre les apports
de fonds des marchés
financiers privés aux
pays en développement.

Concentration

sectorielle

Financement d'investis-
sements productifs dans
les pays en dévelop~
pement, y compris
1'acquisition par
ceux-ci de biens d'équi-
pement et de services
des pays contribuants.

Les fonds serviraient 3
financer des projets
d'industrialisation et
d'infrastructure dans
les pays en dévelop-
pement.

Energie, activités
extractives, alimentation,
infrastructure, urbani-
fication.

les fonds serviraient &
garantir des préts
financiérement stables
destinés 3 soutenir la
balance des paiements

ou le développement.

Montant

a)

Contributions versées

ar tous les s
industrialisés

1. 25 milliards de
dollars par an sous
la forme de préts
consentis 3 des

conditions favorables.

2. 20 milliards de
dollars par an sous
la forme d'un
moratoire de cing
ans sur le service
de la dette des
pays en dévelop-
pement.

Cantributions des
pays de la

Communaut &

1. 12 milliards de
dollars par an sous
la forme de préts.

2. 10 milliards de
dollars par an sous
la forme d'un
moratoire de cing
ans sur le service
de la dette.

Un milliard de dollars.

10 milliards de dollars
par an.

Pas de montant déter-
miné. Le capital du
Fonds serait souserit
plutdt que versé.

[eos
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ANNEXE I (suite)

M. Angelos Angelopoulos, M. Claude Cheysson de la
Propositions Gouverneur de la Banque Commission des communautés Le Gouverneur de la
formulées par : nationale de Gréce a/ Autriche b/ européennes ¢/ Banque de Gréce 4/

Période prévue Cing ans pour le premier Pas de période déterminfe. Trois 3 cing ans. Pas de période
plan. Pas de limite pour déterminée.
le plan concernant la
Communauté.,

Sources_de Les fonds proviendraient Le Fonds serait constitué Excédent de liquidités de Variante A : Les garants
financement des pays industrialisés. par des versements corres- 1'OPEP. Fonds obtenus seraient les pays
pondant & des quotes-— dans des pays & balance hautement industrialisés
parts nationales et par des paiements excédentaire. et les pays membres de
des cepitaux empruntés sur 1'0PEP i balance des
les marchés financiers. paiements excédentaire.
La banque mondiale
pourrait &tre autorisée &
intervenir en tant que
garant partiel.

Le Fonds aurait des
recettes et, par
conséquent, aprés quelques
années, il aurait
constitué des réserves
suffisantes pour réduire
au minimun la nécessité
de faire appel & des
garants.

Variante B : Les garants
seraient des institutions
financiéres inter-
nationales privées. La
BIRD pourrait &tre
autorisée 4 intervenir
en tant que garant
partiel.

Modalités de Les préts seraient Les garanties ne
financement consentis d des porteraient que sur des
conditions favorables; préts financilrement

~

le remboursement serait valables destinéds &

étalé sur une période
de 15 ans; aucun
intérét ne serait
exigible pendant les
cing premidres années;
pendant les 10 années
restantes, le taux
d'intérét serait de

5 p. 100 par an.

soutenir la balance des
paiements ou le dévelop-
pement.

a) Ces garanties
pourraient repré-
senter un pourcentage
fixe des préts.

b) Autre possibilité :
le pourcentage de
couverture, jusqu'd
un plafond maximum
(par exemple
70 p. 100), pourrait
€tre négocié entre
1'institution de prét
et le Fonds.

c¢) Exceptionnellement,
le pourcentage de
couverture pourrait
aller jusqu'a
100 p. 100 du prét.

[en.
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ormulées par

M. Angelos Angelopoulos,
Gouverneur de la Banque

nationale de Gréce a/ Autriche b/

M. Claude Cheysson de la
Cormission des communautés
européennes ¢/

Le Gouverneur de la
Banque de Gréce 4/

dministration
gs_ressources

Les préts seraient versés
par l'intermédiaire d'un
orgenisme international,
probablement la Banque
mondiale.

les institutions Bretton-
Woods joueraient le rdle
principal pour ce qui est
de la mobilisation des
excédents de liquidités.

Le Fonds pourrait &tre
un organisme autonome
mais coopérant étroi-
tement avec une organi-
sation internationale
existante (par exemple
la Banque mondiale ou la
Banque des réglements
internationaux).

énéficiaires

les pays en dévelop-
pement en général.

les pays en dévelop-
pement. en général.

Les pays en développement
en général,

Tous les pays en
développement membres
de la BIRD.

/...
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Propositions Institut de recherche

formulées par : Iraq e/ Sénateur Javits, etc. f/ Mexique g/ Mitsubishi h/

Objectifs Création d'un fonds Mise en commun de capitaux Recyclage de fonds de Financement de "super—
international pour des pays de 1'OPEP en vue pays 3 balance des projets” dont beaucoup
indemniser les pays en d'investissements productifs paiements excédentaire, serviraient & mettre en
développement des effets dans les pays en dévelop- sous la forme de crédits valeur de nouvelles
de 1'inflation "importée" pement. 4 long terme aux pays sources d'énergie et 3

en développement défi- accroftre la production
citaires pour leur vivriére dans les pays
permettre d'acheter des en développement.
biens d'équipement aux L'objectif est double :
pays développés ou i augmentation des revenus
d'autres pays en et de l'emploi dans les
développement . pays en développement,
sugnentation de la
demande de biens (d'&qui-
pement) produits dans
les pays développés.

Concentration Compensation de Des préts & long terme Surtout les secteurs

gsectorielle 1'augmentation du prix seraient consentis & de 1'énergie et de la

n'importe quel projet, production vivriére,
programme sectoriel ou
entreprise privée des
pays en développement.
Ces préts serviraient
4 acheter des biens
d'équipement tant dans
d'autres pays en déve-
loppement que dans les
pays développés dont
les gouvernements
auraient soit acheté
soit garanti une
certaine quantité des
obligations émises par
le nouveau Fonds.

des biens importés par
les pays en dévelop-
pement. La date de
création du Fonds serait
1'année de base i partir
de laguelle seraient
calculés les teux
d'inflation "importée".

50 & 100 milliards de
dollars,

Les contributions
annuelles respectives
des pays industriels et
des pays de 1'OPEP
seraient déterminées en
fonction des taux
d'inflation des prix
des importations des
pays en développement
provenant des pays
industriels et du prix
de leurs importations
de pétrole provenant
des pays menmbres de
1'0OPEP.

Le capital du fonds
serait de l'ordre de
15 milliards de dollars.

13 milliards de dollars
par an. Gréce aux
effets multiplicateurs,
des dépenses annuelles
seraient de l'ordre de
35 milliards de dollars,
c'est-d-dire plus de
500 milliards de

dollars & la fin du
programme.

Période prévue

Dix ans au moins. La
premidre période du
Fonds pourra &tre
prolongée si les
conditions le justifient
et sous réserve du
consentement des

parties intéressées.

Aucune période déterminée
n'est fixée.

Les fonds pourraient
8tre décaissés sur
une période de trois
i cing ans.

Jusqu's la fin du siédcle.

/ene
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Propositions
formulées par :

Iraq e/

Sénateur Javits, etc. f/

Mexique g/

Institut de recherche
Mitsubishi h/

Sources de
financement

Les ressources du Fonds
seraient fournies en tota-
13t par les pays indus-—
trialisés ol 1l'inflation
prend naissance pour &tre
ensuite exportée sous forme
de prix excessifs des
biens et services destinés
aux pays en développement.
Toutefois, les pays membres
de 1'OPEP participeraient
€galement au Fonds en
versant annuellement des
montants correspondant
toute nouvelle augmen—
tation du prix du pétrole
brut produit par les pays
de 1'OPEP et importé par
les pays en développement.

Fonds des pays d balsance

Le Fonds €mettrait des

des paiements excédentaire obligations & 15 ans

de 1'OPEP.

libellées en DTS sur
les marchés inter-
nationaux des
capitaux. Les
souscripteurs
potentiels seraient
les gouvernements et
les banques centrales
des pays a balance des
paiements excédentaire
et les banques
commerciales ainsi que
des investisseurs

institutionnels (caisses
de retraite, compagnies

d'assurances). Les
garanties seraient
offertes par les pays

développés et peut-étre

par gquelgues pays en
développement.

Le montant de 13 milliards
de dollars par an serait
versé au titre de l'aide
publique au développement
par les pays industriels
et les pays de 1'OPEP, &
savoir : cing milliards
de dollars par les
Etats-Unis d'Amérique, la
République fédérale
d'Allemagne et e Japon;
cing milliards de dollars
par les pays de 170PEP;
trois milliards de
dollars par d'autres pays
industriels.

Modalités de

Les fonds seraient fournis

I1 s'agirait de préts

financement scus la forme de dons d long terme (15 ans
plutdt que de préts 3 des environ) consentis aux
conditions avantageuses, conditions du marché.
au moins pendant la
premiére période de
fonctionnement du Fonds.
Administration Aicun mécanisme particulier Le Fonds serait admi- Il faudrait créer une

des ressources

n'est proposé.

nistré soit par une
institution existante
telle que la Banque
mondiale, soit par
une nouvelle
institution.

nouvelle organisation
pour administrer ces
fonds.

Pays
bénéficiaires

Les pays en développement
en général.

Tous les pays en
développement.

Les bénéficiaires
seront probablement
surtout les pays 3
revenu moyen.

Les projets de grande
ampleur auraient une
portée multinationale

et serviraient dans
certains cas les intéréts
de plusieurs pays.

[eve
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Propositions
formulées par :

OCDE/CAD i/

Suéde j/

PNUD/CNUCED h/

Venezuela 1/

Objectifs :

Expansion des opérations de
cofinancement entreprises
par les institutions multi-
latérales de crédit au
développement et les
banques privées.

L'organisation d'un
transfert massif de
ressources sux pays en
développement permettrait
de tirer un meilleur
parti de 1l'interdé-
pendance qui se dégage
actuellement. A court
terme, cette augmen—
tation massive des
transferts permettrait

de stimuler 1l'emploi et
la production €galement
dans les pays développés.
A long terme, les
transferts faciliteraient
la réalisation de
changements structurels
dans 1'€conomie mondiale,
et en particulier dans

les pays en développement,

en conformité avec les

priorités de développement

internationalement
reconnues.

Création dans le cadre
du FMI d'une nouvelle
facilité & moyen terme
visant 4 permettre aux
pays en développement
dont la balance des
paiements souffre d'un
déséquilibre structurel
d'en rétablir progres-
sivement 1'équilibre
sur une période de cing
a4 dix ans.

L'excédent d'épargne des
pays de 1'OCDE et des pays
de 1'OPEP servirait 2
financer des préts 3 long
terme destinés aux pays

en développement.

Concentration
sectorielle

Une place importante
serait faite & des
projets portant sur des
secteurs tels que
1'énergie, la production
vivriére, les matiéres
premiéres, leur transfor—
mation et l'infra
structure requise.

Les pays ou les secteurs
ayant une forte capacité
d'absorption, avec une
certaine préférence pour
le secteur de 1'énergie
et des matidres premiéres.

Ajustement & moyen

terme de la balance
des paiements.

A court terme, les fonds
seraient utilisés pour des
projets nécessitant des
importations de biens de
pays de 1'OCDE produits
dans des secteurs 3
capacité de production
sous-utilisée mais
seulement pendant le
temps voulu pour que
ceux-ci puissent procéder
4 des changements
structurels. A moyen
terme, sous réserve de
1'accord des pays en
développement, les fonds
seraient également
destinés 4 des secteurs
tels que l'énergie et les
minéraux ainsi que les
facteurs de production et
l'infrastructure connexes,
¥ compris les besoins
essentiels.

Montant

Aucun montant déterminé
n'a été mentionné.

Un montant de

10 milliards de DTS
permettrait aux pays
en développement non
producteurs de pétrole
de prélever tout ce 2
quoi ils ont droit,
soit 100 p. 100 de
leur quote-part.

Un montant de 16 3
20 milliards de dollars
par an.

[een
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’ropositions
“ormulées par

OCDE/CAD j/

Sudde j/

PNUD/CNUCED h/

Venezuela 1/

ériode prévue

Aucune période déterminée
n'a été fixée.

Non déterminé.

Cing 3 dix ans.

jources de
“inancement

Les fonds proviendraient
surtout de banques inter—
nationszles privées, ainsi
que d'ine augmentation
des préts consentis par
la Banque mondiale dans
le cadre de ses opé-
rations en cofinancement.

Les fonds seraient
recueillis de diverses
manidres, y compris aux
conditions du marché,
mais 1'augmentation du
volume de 1l'aide publique
au développement
resterait cependant un
objectif clef,

Les fonds destinés au
nouveau mécanimse
pourraient provenir soit
de nouvelles
souscriptions des membres
du FMI, soit d'obli-
gations émises par le
Fonds sur les marchés
internationaux des
capitaux. La bonifi-
cation d'intéréts a
prévoir pour les
emprunteurs pauvres
pourrait €tre financée
soit & 1'aide de contri-
butions & un compte de
bonification d'intéréts
versées par les membres
du Fonds qui jouissent
d'un revenu élevé, soit
par les profits réalisés
sur les futures ventes
d'or du Fonds.

1. 75 & 80 p. 100 du
montant total des fonds
seraient recueillis sur
les marchés inter-
nationaux de capitaux en
vendant des "bons de
développement de 1'OPEP"
& long terme (12 & 20 ans)
et cotés AAA;

Les pays de 1'COPEP
eux-mémes accep-
tzraient d'acheter 20
4 25 p. 100 des bons
ainsi émis et se
portersient "garants
en premiére ligne" de
cette émission;

a)

La Banque mondiale et
les institutions qui
lui sont affiliées
pourraient se porter
garants "en deuxié&me
ligne" aprés les pays
de 1'OPEP.

2, Les 20 & 25 p. 100
restants des fonds
seraient souscrits par
les pays développés, soit
au titre de leur budget
d'aide actuel, soit par
voie d'augmentation des
crédits.

fodalités de
financement

Les préts seraient
consentis aux
conditions du marché au
titre de projets d
exécuter dans les pays
en développement et
semblant suffisamment
rentables.

Les pays en dévelop—
pement non producteurs
de pétrole seraient
autorisés d prélever
Jjusqu'd concurrence

de 100 p. 100 de leur
quote-part. Ies prélé-
vements su titre du
nouveau mécanisme
seraient en général
effectués sur une
période de trois 2
quatre ans. lLes
rachats se feraient sur
une période de cing 3
dix ans.

20 & 25 p. 100 du montant
servirait 3 financer des
préts (surtout & des
conditions de faveur) aux
pays en développement les
moins avancds. Le reste
servirait & financer des
préts 3 long terme (12 3
20 ans), consentis aux
taux du marché aux autres

pays en développement.
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ANNEXE I (suite)

Propositions

formulées par :

OCDE/CAD 3/

Suéde j/

PNUD/CNUCED h/

Venezuela 1/

Administration
des ressources

les opérations de cofinan- Aucun mécanisme parti-

cement seraient admi-
nistrées conjointement
par des banques privées
et la Banque mondiale.
Toutefois, la Bangue

mondiale aurait seule la

tiche d'évaluer les
projets et d'effectuer
les travaux adminis-
tratifs y relatifs.

culier n'est proposé.

Ce nouveau mécanisme serait Les fonds seraient

institué dans le cadre du
FMI.

administrés par la
Banque mondiale et la
Société financidre inter-
nationale et/ou les
banques régionales de
développement, et
seraient décaissés par
un "guichet spécial®.

Pays Tout pays en dévelop- Au début, des pays (ou Les pays en développement 20 & 25 p. 100 du total
bénéficiaires pement pouvant présenter des secteurs), dotés souffrant de déficits irait aux pays en déve-
un projet d'une reuta- d'une capacité structurels de leur loppement les moins
bilité acceptable. d'sbsorption élevée. balance des paiements. avancés. Le reste irait
Toutefois, les principaux On accroitrait le 4 tous les autres pays
vénéficiaires seraient montant de l'aide aux en développement.
surtout les pays & pays en développement
revenu moyen, puisque fournie aux pays les
les préts seraient plus pauvres pour leur
consentis aux conditions permettre de renforcer
du marché. leur capacité
d'absorption.
Sources :
a/ Pr Angelos Angelopoulos : "The investment crisis and the approach of the post-Keneysien era", Annals of Public

and Co-operative Economy , janvier-mars 1979.

b/ Autriche : D'aprés les renseignements figurant dans un exposé des débats de la Réunion extraordinaire des pays
professant la m8me opinion sur le transfert des ressources, § et 9 novembre 1978, Ministére des affaires &trangéres,

Office de la coopération internationale, Suéde.
¢/ M. Claude Cheysson, de la Commission des Communautés européennes : (mémes sources que pour 1'Autriche).

d/ M. Xenophon Zolotas, Gouverneur de la Banque de Gréce : “An international loan insurance scheme", Banque de Gréce,
Papers and Lectures No 39, Athénes, 1978.

~

e/ Iraq : "Proposition de 1'Irag en vue de la créetion d'un Fonds international de crédit & long terme pour aider
les pays en développement qui subissent les effets de 1'inflation", document de travail présent? par la délégation
iraquienne 3 la 5héme séance de la Conférence de 1'OPEP, Geneve, 26 juin 1979.

£/ Résolution S. RES. 441, 958me Congrés, deuxidme session, Sénat des Etats-Unis d'Amérique.

&/ Mexique : Proposition relative & la création d'une facilité de financement 3 long terme des achats de biens
d'équipement des pays en développement, formulée par le Gouvernement mexicain & la réunion du Comité du développement
qui a eu lieu & Mexico en avril 1978.

h/ Institut de recherche Mitsubishi : A proposition for the "Global Infrastructure Fund", proposition présentée par
Masaki Nakajima, président de 1'Institut de recherche Mitsubishi, Tokyo, aofit 1978.

i/ OCDE/CAD : "Proposition visant & accélérer le cofinancement des investissements dans les pays en développement”,
OCDE, Paris, mai 1979.
j/ Sudde : "Massive transfer of resources : background and problems for further analytical work", document de travail

officieux distribué par la Mission permanente de la Sudde aupres de 1'Organisation des Nations Unies, 3 mai 1978.

k/ PNUD/CNUCED :
des palements dans les pays en développement :

Proposition exposée dans le projet PNUD/CNUCED INT/75/015, lLe processus d'ajustement de la balance
repport du Groupe des Vingt-Quatre, 2 janvier 1979.

1/ Venezuela : Proposition €laborée en 1977 et exposée dans ses grandes lignes par le président Perez i une conférence
de presse faisant suite & la réunion des ministres de 1'OPEP tenue & Caracas en décembre 1977.
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Proposition du iMexique tendant & créer une facilité & long terme destinée

2 financer les achats de biens d'équipement pour les vays en développement =/
lMontant
1. HNous propcsons de créer un fonds & long terme diun montant de 15 milliards de

dollars, éventuellement en contractant trois emprunts de trois tranches de 5 milliards
de dollars chacun, susceptibles d'€tre &chelonnés dans le temps.

Administration du fonds

2. Le fonds serait géré par la Banque mondiale.

Principales caractéristigues

3. Les princinales caractéristiques seraient les suivantes :

a) La Tacilité Buettrait et distribuerait aux bailleurs de fonds les titres de
créance (oblirations, billets ou certificats) nour des »réts 2 intérét remboursables
zn 15 ans. Les titres seraient libellé&s en DTS.

b) Ces préts seraient complétement distincts des opérations normales d'emprunt
a1z la Sangue mondiale.

c¢) Un marchd secondaire serait créé pour la réalisation de cas titres.

5

d) Les nréts pourraient étre garantis par les pays emnrunteurs sur la base de
la valeur des biens d'@quivement qu'ils serviraient 3 financer. Une protection
sucplémentaire pourrait &tre fournle par la compétence technigue du perscnnel de la
Banque mondiale, cul n'approuverait gue les préts rentables, et par 1l'appul de tout

pays industriel disposé 4 le consentir, ainsi qu'il est expliqué ci-dessous.,

Oririne des fonds

4, _es fonds pourraient provenir des sources sulvantes :

a) tant Jonnl que ces préts constitueraient un investissement profitable, les
fonds —ourraicnt provenir essentielleument des gouvernements de wmays o balance des
nalements fortement exciidentaire et se trouvant dans une position financilre solide.

=/ Texte rlsent? sor le llexique au vomité ninisté
couverneurs Jde 1o Jangue et du onds sur
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L2s pays disposant de surplus pourraient trouver ce nlacement intéressant &tant
donné qu'il offrirait un rendement aux taux du marchd, de bonnes garanties de
réalisation et une protection countre les risques de change.

b) Les gouvernerents qul ne seraient pas en position d'apporter leur contributior
sous forme de préts directs pourraient garantir les »r&ts accordés par la facilité.
La facilité pourrait ne financer 1'achat de biens ¢'équipement dans des pays
développés que si ceux—cli accordent des préts ou des ~aranties.

¢c) Les Zmissions fiduclaires 4 long terme pourraient faire Cgalement 1'objet
d'une promotion aunrés des investisseurs institutionnels, ce qui garantirait des
- - . . P - U . . .
ressources supplémentaires étant donné que le wmarchC instituticnnel des inves-
tissements n'a sufre &té prosmecté Jjusqu'icl par les pays en développement.

Utilisation des fonds

5. Les fonds pourraient servir aux fins sulvantes :

a) Les ressources seralent consacrées 4 financer l'achat de bilens d'Aquipement
en provenance des pays industrialisés contribuants et des pnays en développement. Ces
biens d'équinement pourraient Etre achetés aussi bien en liaison avec des projets
splcifiques que dans le cadre de prosrarmes sectoriels.

b) Ltant donné que 1l'incapacité des secteurs publics & mettre en train suffi-
samment de vrojets pourrait provoguer un blocage initial, ce financement serait
&calement offert aux firmes nationales privées opérant dans les mays en développement,
dventuellement avec 1l'approbation ou la garantie du pouvernement ou d'un organisme
public de financement.

Bénéficiaires

6. Les pays qui auraient accés 3 ce fonds seraient tous des nays en développement.
Ces pays ont d'importants vesoins d'équivement & long terme, ce qui ne peut
qu'accroitre la demande dans ce domaine et, partant, stimuler les secteurs des biens
d'éguipenent des pays industrialisés.

7. I1 est important de noter que la demande globale des pays en dévelonmnement en
matiére de biens d'équipement a atteint un niveau assez irportant. Ille a d&ja
contribué de facon substantielle 3 atténuer la récession de 19T4-1975 et nourrait
contribuer 3 1la relance de 1'économie mendiale.

5. La facilité s'efforcera de réduire 1'écart dont les cons&auences se font
lourdement sentir sur 1'économie mondiale, €tant donnd qu'elle sera utilisée pour :

a) Stimuler de facon adfquate les secteurs de production de biens d'€quivement
des ways industrialisés qui ont sourfiert d'une demande lnsuffisante; les pays indus-—
trialisés seralent en mesure de transférer des ressources de secteurs ol i1ls ont
nerdu leur avance relative aux secteurs des biens d'équipement ol ils 1'ont
conservie:

/oo
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b) Fournir aux pays en développement les ressources nécessaires & long terme
pour leur permsttre de financer leur demande non satisfaite de biens d'équinement
nécessaires au développement. Un schéma de financement continu pour les pays en
dévelonpement se dessinerait;

c) Fournir un placeuent supplémentaire aux pays a4 excédents et améliorer ainsi
la structure de l'actif et du passif sur les marchés financiers.

9. ious aimerions surtout souligner qu'il s'agit 1d d'un projet réellement coopératif,
excluant l'octrol d'aide 4 fonds perdus. Notre proposition présente un interét pour
toutes les parzies concernées. IKlle signifie pour les pays industrialisés la création
d'emplois et la stimulation d'ua secteur en perte de vitesse; pour les marchés
financiers et les pays 4 balance des paiements excédentaire, elle représente une
possibilité intéressante de placement; enfin, pour de nombreux pays en développement,
elle offre la merspective d'un retour 34 des schiémas rationnels de croissance et de
financement.



