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PARTIE II 

. 
GESTIONS MONETARIES OUEST AFRICAINES 

EXPERIENCES ET INTERPRETATION 

CODESRIA
 - BIB

LIO
THEQUE



angles 

_. 464 -

La monnaie peut être··étudiée principalement sous deux 

une approche quantitative et une approche qualitati-
ve. Nous les avons développées toutes les deux pour forger des 

instruments en vue d'une bonne compréhension des expériences 

monétaires ouest-africaines dont l'étude est l'objet de cette 
deuxième partie. Le chapitre 3 sur la base d'une typologie des 
systèmes monétaires en Afrique de l'ou~st analysera quelques 

exemples de pratiques monétaires : le Libéria, le Mali (1963-
1967), le Nigéria et l'UMOA. 

Le chapitre 4 sera une tentative d'interprétation des 

expériences monétaires ouest africaines et de clarification de 

la notion d'indépendance monétai~e. 
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EXfERIENCES=DE=GESTIQN=MQNETAIRE=&N=AFRIQUE 

lHLL~QJ.J&SI. 

Ce chapitre analyse lés expériences de gestion de la mon
naie en Afrique de l'Ouest. Il est donc une .illustration dti cha
pitre 1. On fait en effet l'hypothèse que la pertinence des théo

ries sous-tendant des politique~ monétaires et financières a 
un impact crucial. sur les performances. de ces dernières. Mais 
comment procéder à une telle évaluation? 

Chacun des p-ys ouest afric~ins s'est fi~é des objectifs dans 

la conduite de sa politique monétaire, qui sont principalement 

i7 la stabilité monétaire (maintien d'une inflation modérée sinon 
nulle et d'une balance des paiements équilibrée à moyen terme, 

ii/ la promotion de l'épargne volontaire, 

iii/ la stimulation de la croissance économique, 

iv/ l'élargissement de la participation des agents économique~ 

nationaux à l'activité économique, et l'orientation des res

sources monétaires et financières vers les secteurs dits 
prioritaires. 

Il convient dans-ces conditions d'identifier les p~liti
ques qui ont été appliquées, _les mesures prises dans le cadre 

de ces dernières, les résultats obtenus. Il est possible alors 

d'apprécier ceux-ci au regard des objectifs ci-dessus, et d'éta

blir une liaison entre théorie et pratiques. monétaires dans 1a· 

sous-régiop. Puisqu'il n'est pas possible d'étudier l'expérience 
de chaque pays on a procédé à une typologie des systèmes monétai-
res rencontrés dans la sous-région en utilisant comme critère 

CODESRIA
 - BIB

LIO
THEQUE



- -i b {) -

le degré d'autonomie dans l'êmission de monnaie fiduciaire dont 

disposent les autorités. Ce critère peut être interprêtê aussi 

comme le degré d'indépendance monétaire formelle. 

Si lfon procède ainsi on a le "système monétaire" du Libéria 

qui recourt à une monnaie étrang~re dans sa circulation intérieure, 

l'UMOA qui est une organisation monétaire supranationale, les sys

tèmes monétaires autonomes 4ui ont pour caractéristiques principales 

l'existence d'une Banque Centrale ~ationale dotée de toutes les 

fonctions généralement reconnues à une telle institution. Le cri

tère énoncé ci-dessus dicte presque la structure du chapitre. Après 

avoir étudié les expériences du Libêria, (section 2), de l'UMOA 

(section 3'), celles du Mali (1960-1967) et du ~igéria (section 4) 

seront analysées comme représentatives des systêmes monétaires 

autonomes. Le Mali de Modibo êtait un pays pauvre, dépourvu de 

res~ources du sous-sol et & peine monétarisé, tandis que le Nigéria, 

outre sa dimension géographique et humaine, a bénéficié au cours 

des années 1970 et 1980 de rentes pétrolières considérables. L'étude 

de ces différents systèmes sera naturellement précédée de celle· 

des systèmes monétaires coloniaux desquels sont issus tous les 

arrangements monétaires actuels (section 1). 

SECTIO\ l LES SYSTEMES ~ü\ETAlRES COLOXIAUX. 

Dans l'Afrique pré-coloniale les échanges étaient cert~s 

limités mais non négligeables. L'échange étant une socialisation 

de travaux privés, indépendants les uns des autres, il requiert 

la présence d'un équivalent général. L'Afrique de l'ouest pré

coloniale possédait donc ses monnaies-marchandises spécifiques 
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ou uni\rersel1trs ~ Leur brêve desctiptit>h est nécessaire·. 3;vant 
dë montrer comment' la partition du sous-continen.t a entraîné 

son .fractionnement monétaire dont les effets se ·font ·sentir 
-jusqu'à nos jours. Ensuite on décrira les traits caractéristi
ques des systêmes monétaires coloniaux et leur rôle dans )'éco
nomie coloniale. En outre on décrira les transformations qu'ont_ 
connues ces systèmes à mesurtftUfes territoires ouest africains 
s'acheminaient vers l'indépendance. Enfin leur impact sur les 
économies ouest africaines sera étudié. 

I.- SYSTEMES MONETAIRES PRE-COLONIAUX ET FRACTIONNEMENT 
MôNETAIRE DE L'AFRIQUE DE L'OUEST 

· L'Afrique de l'Ouest ~e caractérise par la coexistence 
de plus d'une centaine de popul~tions et par une variété de lan
gu~s et de cultrires. Ces ~ifféfen~es ont une.énorme influence 
sur·1a détermination des :n;i.archandises faisant' office d'équivalent 
général, et sur l'étendue de l'aire où elles exercent une telle 
fonction. 

Dans les sociétés ouest-africaines préçoloniales pltisieur$ 
marchandises ont servi à un· mom~nt ou à un aµ.tre · d '.équiva.lent 

· général. Ainsi, au Nigéria, les découvertes hist·oriques et· ethno
logiques révèlent qu' environ une t~.entaine de. biens ont-···été utl
lis'és à différentes périodes comme ,équivalent général parc.e. qu'ils 
étaient largement acceptés .(1). C'est eux qui servaient' de réser-

, 

ve de valeur. 

(1) P. ONOH, Môijëy in A~rica, Macmillan, 1982, p 14. 
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Ceux avec une convertibilité limitée s'élevaient à plus 

d'une centaine. Au Sênêgal, en Gimbie et en Guinée, les princi

pales monnaies étaient la noix de cola, le riz, la poudre d'or. 

le bêtail, les habits, etcr .. Dans toute la sous-rêgion. le sel, 

l'or, les esclaves, les cauris ont joué un rôle de monnaies "in

ternationales" (l). La valeur de tous ces étalons monétaires 

indigênes fluctuait comme celle des êtalons modernes. Une abon

dance d'une marchandise-monnaie faisait baisser son taux de change 

en termes d'autres marchandises-monnaie tandis que sa pénurie 

en appréciait la valeur. Avant ia partitio11 formelle de l'Afrique 

de l'Ouest en colonies, des aventuriers, des nêgociants européens, 

des marchands arabes d'esclaves ont introduit différentes sortes 

de monnaies. Les espagnols ont introduit le "doubloon". Des USA 

est venue l'aigle (2) et on avait l'aigle simple et le demi-aigle. 

De l'Autriche est venu J 'ancêtre du dollar, le thaler de Matie 
THERESA. Les britanniques ont introduit le souverain et des pays 

latino-américains sont venues plusieurs piêces (3). 

Au début, on a noté une rètièence des africains à accep

ter les pièces métalliques en échange d'esclaves ou d'autres 

produits locaux. Ce rejet ne s'explique pas par la faible valeur 

en mêtal que contenaient ces pi0ces, mais parce qu'ils étaient 

habitués au troc direct. ~ais ils ont vite découvert que ces 

pièces remplissent les mêmes fonctions que les esclaves et au

tres biens choisis comme êquivutent général dans les échanges 

d'articles aussi pris0s 4ue 1~ ~hiskr, le gin, les habits en 

c o t on e t 1 e s f u s i l s . ;\us s i on t - e .11 e s é t é a c c ë p t é e s e t e 11 e s c i r -

culent en même temps 4ue Jes monnaies-marchandises traditionnelles. 

ll) Pour tine 6tude dêtaillêc on peut se reporter à A.G. HOPKI~S 
,\ n e con o mi c H i s t or y o î \\ t:' s t :\fr i c a , Long -man Grou p L t d . London 
19-:"3, pb..,,-69. 

(2J Une aigle US ê4uivalHit JO$ US 
(3) P. O\OH, op cit. p 2S. 
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Une autre caractéristique de cette circulation_ monétaire est 
la convertibilité entre ces différentes ·monnaies. ·.Par':ex.emple, 
"1000 sacs de cauris . avaient une va.leur d '.é:change de 1000 .î dans 
les années 1850 •.• tandis que 2000 cauris ·rValaient un dollar 
Marie THERESA. Dans les années 1940, le taux de change des cau
ris ·s'est apprécié, 1000 cauris équivalen:t à lS" (1)~ 

La monétisation active des économies africaines (c'est-à
dire le remplacement des monnaies marchandises indigènes par 
des monnaies européennes) a reçu sa plus forte impulsion avec 
la partition coloniale de 1 'Afrique de· 1' Ouest au cours des an
nées 1870-1880. Chaque puissance coloniale introduit ses sy.stèrnes 
économique et politique et sa monnaie. Dans les colonies britan
niques, les pièces d'argent sont introduites. Dans-les èolonies 
francophones, le franc d'argent devient la monnaie reconnue et 

. . 
les portugais introduisent leur escudo. Des lois abolissent les 
monnaies-marchandises indigènes et les remplacen~ par des monnaies 
coloniales~ Ce~ lois ont attei~t leur objectif principalement 
dans les e~virons immédiats des centres admi~istratifs coloniaux. 
Elles n'ont pas influencé les ·régions reculées des colonies où 
l'utilisation .des monnaies-ma.rchandises a continué à être active 
pendarit longtemps. 

Au cours de 1~ période coloniale, quatre zone~ monétaire~ 
ont été implantées.en Afrique de l'Ouest: 
- la zone sterling ou le "west af:rican currency. board" qli_.i ··a 

regroupé le Ghana, le Nigéria, la Sierra Léone et la Gamb.1.e ;. 
leur unité monétaire était le "west african _pound". 

(1) P. ONOH, op cit, p 15~ 
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La zone franc ou l'Union Monétaire Ouest Africaine (UMOA) qui 

a regroupé le Dahomey (ma in tenant Bénir-i), la Guinée, la Côte 

d'Ivoire, le Mali, la Mauritanie, le l\iger~ le Sênêgal, le Togo, 

la Haute-Volta (maintenant Burkina-Fisc) ; leur monnaie commune 

était le F CFA et leur Banq-ue Centrale doùt le siège se trouvait 

à Paris, était la Banque Centrale des Etats de l'Afrique de 

l'Ouest. 

- La zone Escudo elle, ~omprenait le Cap-Vert et la Guinée Bissau. 

L'institution d'émission de l'escudo du Cap-Vert et de la Guinée 

Bissau était le "Banco l\ational Ultramarino", portugaise naturel.:. 

lement et installée à Lisbonne. 

- La zone dollar était constituêe par le Libêria oü le dollar us circu-
1 - .f.. . · ru.en t 
a1t.ot "!i.c:ielle\uepuis 1944 et où la Banque de Monrovia, filiale 

de la First National City Bénk de New-York, régulait le volume 

de moni:taie. 

Il.- JRAITS CARACTERISTJQUES DES SYSTEAES MONETAIRES 
COLONIAUX ET LEUR ROLE DANS L'ECONOMIE COLOXIALE 

Les arrangements monétaires coloniaux ont en commun plu

sieurs traits : âu centre des :ones, il y avait un pouvoir impé

rial lle Royaume Uni, la france, le Portugal) dont l'unit€ moné

taire tla livre sterling, le franc, l 1 escudo) joue le rôle de 

"monnaie principale". Les çolor.ies du pouvoir impérial forment 

la périphérie de la :one. Les monnai.es de ces territoires ou 

monnaies satellites étaient rattachées à un taux de change fixe 

~ la monnaie maîtresse qui devient la monnaie êtal6n. Les monnaies 

sutellites êtaie11t donc sous u~ régime d'étalon de chang~ c'est-à-
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dire qu'elles étaient rattachées de façon fixe à une monnaie étran

gère qui avait elle-même une valeur fix!=}_ en terme d'qr. Les ins
titutions d'émission remplissaient plusieurs fonctioris. 

Par exemple, le "'Board" de la zone sterling fournissait 
l'Afrique de l'Ouest en pièces d'argent qui ne diffé.raie:rit pas 

·beaucoup de celles circulant en .Angleterre. 
- Les pièces devaient être couvertes par de l'or et des actifs 
libellés en sterling gérés par le Bo~id. 
--:- Le gouvernement accaparait le profit résultant de la frappe 
de ces pièces. Il était' utilisé à l'augmentation des réserves 
qui devaient êtte réinvesties aussi en actifs libellés en ster~ 
ling._Seuls les intérêts provenant de ces investissemenis devâient 
être payés aux gouvernements co.loniaux. 
- Les nouv._elles pièces étaient. conver.tiblës en pièces métropoli
taines au pair. 
- Le· Board était habilité à:- émettre d·es billets de banque de . 

. . 

valeurs identiques à leurs éqµivalenis métropolitains.~ Ces bil-
lets sont. soumis à une couverture d'or. Les 3/4 des billets émis 
devaient être couverts par de_s pièces libellées soit en monnaie 
locale ou métropolitaine. L'idée à la base serait que les afri
cains ont plus confiance aux pièces, il faut donc empêcher les 
commerçants de· les forcer à déten-ir des billets de banque, ce 
qui risquait de leur·faire perdre .confiance au jeune système 
monétaire. En fait, l'émission de papier monnaie n'était pas 
encouragée. 

Une autre caractéris·tiqu~ des zones monétaires étrangêres 
était 1' institution de la centralisation de's réserves .de devises. 
Des exemples sont le "pool dollar" de la zone sterling et le 
"compte d'opérations" de la zone franc. Cette i~sti tuti'on_ é.tai t 
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supposée non seulement ~~gio~pei les gains en devise.s des terri

toires membres mais a~s~i per~~ttt~ le ccirittôle de l'utilisation 

des devises bar l'êcôrtociieA En iêaiitê, à tta~~ts elles, les 

territoires colonis~s individuellefuertt et collectiVement abandon

nent obligatoirement au c~ntre leurs gains en devises sous for

me d'or, de dollars·us, etc ... 

Les institutions décisives du syStêilie 6taieht baiêes en 

métropole. Les membres sdtellites étaient en principe autorisés 

à établir leurs propres institutions comme le montrent les cas 

du Nigêria et du Ghana. Mais quand ils usaient de ce droit, de 

telles institutions étaient installées en métropole et dirigées 

par des métropolitains. Elles comprenaient les "currency board"t 

les offic.es de commercialisation, le pool dollar de la zone ster

ling qui était basé à Londres aussi bien que l'institution d'émis

sion, le compte d'opérations et l'autorité de contrôle des chan

ges de la zone franc qui étaient implantés en France. Même lors

qu'à la suite des pressions êmariant des colonies de telles ins

titutions sont transfêrêes à la périphérie, beaucoup d'entre elles 

sont demeurées largement sous 1 a gestion du "personne 1 qua 1 if ié" 

du centre. Le recours quasi-exclusif aux métropolitains a pour 

effet d'empêcher les colonies de former leur propre personnel 

et d'acqüêrir leur propre expérience. 

Un des principaux objectifs du colonialisme était d'assu

rer à la métropole un acc0~ ~ans limite aux ressources des pays 

colonisés. Pour ce faire, les pouvoirs impériaux ont, comme in

diqué plus haut, interdit aux colonies tout commerce direct avec 

d'autres pays du monde. Toutes les exportations de biens êmanant 

d'une colonie étaient accaparées par le pouvoir impérial, souvent 
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à des prix en deçà des couts mondiatlx (1)~ La métropole conser

vait la quantité désirée de c~s bl~ns et vendait le_r~ste a~x 
autres pays à des "prix normaux"_. En retour, le centre'fournit 
à la colonie tous les biens· importés, y co~pris ceux qu'il ne 
produisait pas lui-m@me. Non seulèment tout le coinmer.ce m~is 
aussi les transactions monétaires et financières du territoire 
colonisé étaient canalisés vers et transformés large~ent'.Jans 
la métropole par les citoyens métropolitains. 

Donc grâce à ce système monétaire (et bancaire comme on 
le verra plus loin), le ~ystême d'exportatitin pouvait opéref. 
Un transfert du surplus du pays colonisé était organisé.à dif
f~rents niveaux (Z) : 
i/ d'abord le pouvoir impérial p_ayait au-de.ssous des prix mon

diaux les biens qu'il conse:r_vai t, r_éduisant donc les gains 
allant à la périphérie.· 

ii/ Le centre vendait une pr.oportion substantielle des matières 

premières à des prix bien au~dessus de ce qu{ était.crédité 

à la périphérie et s'appropriait la différence, syphonant 
ainsi les gâiris devant aller à cette der~ière. 

iii/ Les offices de commercialisation. payaien.t aux paysans pro
ducteurs seulement une fâible_portion (souvent moins de 

(1) 

50 %) des recettes 4'exportation en monnaie locale et rete
naient le reste alléguant_ la nécessité d'-une ·sta~ilisation 

des prix. En r~alité, de telles ressources.prenaient_ le_ 

chemin. de la métropole oü elles étaient utilisées à i 1 ic
quisi tion d'actifs longs et de faible ré-munératio;-~endant 

ainsi des fonds prêtables ext~aits des colonies di~ponibles 

P. T •. BAUER, West African trade~ A study of 
and monopo1y in a changing worl~ Routledge 
London"l963, p 300-318.. . 

comp.e·ti tion, ·oligopol 
and kegan Pa.ul. 

(2) A. MERSAH "Monetary relations among african country" Africa
Development, vol IV, n° 1 CODESRIA, Dakar, 1979, p 9·10. 

/ 
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et à bon marché en métropole. 

iv/ Les devises obtenues étaient livrées au système de centrali

sation (le pool dollar ou le compte diopêrations) situê au 

centre, où la pêriphêrie y était privêe d'accès tandis que 

le centre décidait .de ce qu'il fallait faire avec de telles 

devises. L'autorité monétaire satellite était créditée avec 

des actifs métropolitains. 

v/ Une portion de la rémunération qui éventuellement atteignait 

les paysans, le commerçant et les petits employés dans la 

colonie était absorbée par les banques commerciales êtrangêres, 

les compagnies d'assurance, les banques d'épargne et bureaux 

de pos~e, et transférée au centre pour investiss~ment puisque 

selon ces institutions, les périphéries étaient risquées, 

elles manquaient d'opportunités d'investissements et remplies 

"de gens qui n'étaient pas crédibles. 

vi/ Pour chaque quantité de monnaie émise en colonie, le terri

toire colonisé devait posséder un montant équivalent ~n actifs 

de réserves métropolitaines. Avec cette couverture à 100 % 
de la monnaie locale, en circulation, la colonie ne disposait 

d'aucun droit d'émission fiduciaire alors qu'en même temps, 

le centre pouvait accroître sa propre émission fiduciaire 

(c'est-à-dire la portion de la monnaie en circulation non 

co~erte) qui était monnaie-étalon dans la pêriphêrie. 

En rêsumê, le système monétaire colonial a fonctionnê 

à l'avantage du pouvoir impérial. Il a pour logique de contrain

dre toutes les colonies à livrer des ressources financières im

menses à la métropole. L'expansion de la circulation monétaire 
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locale était subordonnée à la capacité des colo~ies à gagner 
des devises, plus_précisément aux exportitions (dont-l~s.prix 

étaient contrôlés pa.r les compagnies coloniales d'import-export) 

et à l'importance des investissements directs et du financement 
du développement (à travers principalement le "colonial develop

ment Fund" ou le FIDES) reçu des gouvernements métropolitains. 

Puisque le capitalisme colonial· nfétait pas intéressé 

à développer les forces productives en Afrique de l'Ouest, mais 
était plutôt préoccupé par l'approvisionnement en matières pre
mières et l'élargissement des débouchés pour les produits indus
triels· de la métropole, l'Etat colonial et les compagnies euro
péennes locales s'accomodaient tout à fait avec,des arraQgements 

monétaires ~onservateurs. Leurs investissements et activités 

commerciales étaient adéquatement protégés par la couverture 

complète des monnaies locales par les monnaies -impériales et 

la convertibilité de celles-là en celles-ci à un taux fixe. Ainsi 

ils pouvaient transférer de la.monnaie des colonies sans risque 

de dépréciation du· taux de change ou de génêration d'une infla

tion par excês de création monétaire. Ce systême moftétaire méca
nique et extraverti était renforcé ·pir des politiques .budgétaires 

restrictives qui visaient en permanence à dégager un surplus. 

Ces poli tiques budgétaires· serrées et ces poli tiques. moné

taires conservatrices ont été partie_llement libéralisées· au .. cours 
des années 50 à mesure que-des nationaux rejoignaient 1--e·s···offi:-· 

ciels coloniaux dans l'adminfstratipri de l'Etat. Ces autochtones, 

surtout au Nigéria et au Ghana, ont plaidé pour une expansion 

des dépenses publiques et une révision du système monétâire pour 
introduire un élément fiduciaire dans la monnaie., 
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III.- L'EVOLUTION DES SYSTEMES MONETAIRES COLONIAUX ET 
LEUR IMPACT SUR LES ECONOMIES OUEST AFRICAINES 

A/ TRANSFORMATIONS DANS LES SYSTEMES MONETAIRES COLONIAUX - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - ~ - - - - - - - - - - - -

On peut distinguer plusieurs formes de gestion de la mon

naie au cours de la période coloniale. Des étalons monétaires 

métalliques ont été appliquês pour un bref moment avec l'utilisa

tion directe des monnaies européennes. Après l'abandon des sy~

tèrnes mo~étaires métalliques et l'adoption du papier-monnaie 

gëré, il devenait impératif d'établir des "offices coloniaux 

de monnaie'' pour émettre des monnaies de papier coloniales. Pres

que toutes les Banques Centrales ouest africaines d'aujourd'hui 

sont nées de ces offices de monnaie. Chaque étape de développe

ment de l'office de ·monnaie correspond à un certain niveau de 

développement économique et monétaire dans la colonie oa il était 

implanté mais surtout da11s la plupart des cas, au stade atteint 

dans l'évolution vers l'indépendance politique. 

Avant l'êtablissement d'une Banque Central~, trois sortes 

de système de gestion de la monnaie ont vu le jour : un systême 

d'office de monnaie orthodoxe c'est-à-dire assurant une couver

ture automatique et complète de la monnaie coloniale ; un système 

d'office de monnaie gênêrant un revenu tout en maintenant une 

couverture complète et automatique, un système d'office de mon

naie avec une couverture partielle de la monnaie coloniale. 
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1. Couverture complète de la monnaie coloniale 

Un office de monnaie· complètement automatique· est appelé 

aussi office de monnaie simple parce qu'il est aisé à· faire fonc

tionner. Le mécanisme du système ressemble au régime du papier 
monnaie où une monnaie-papier est remboursable en or ou en' ,argent 

ou les deux, selon le système métallique prévalant. 

Dans un système d'office.de monnaie complètement automa-· 

tique une monnaie étrang~re ou un panier de monnaies offre 100% 
de couverture de 1a·rnonnaie locale (billets et pièces). Celle-ci 
devient remboursable sur demande uniquement en la monnaib étran~ 

gèie servant de couverture et à un taux de change fixe •. 1~· ou 

les montiaie(s) étrangère(s) doivent donc être disponible(s) à 

tout moment-pour le remboursemerit des billets et pièces de la 

monnaie locale émis ou frappés sous le syitème du simple office 

de monnaie. 

Le billet de monnaie locale est émis à parité avec la 

monniie étrangère qui fournit la couverture à' 100 %. Ainsi le 

nwest African Currency Board" (W.A.C.B.) émettait le "West Afri

can Pound" à parité avec le "British Pound Sterling" èt ils 

étaient équivalents l'un. à l'autre en termes d'une tierce monnaie. 

De même, U:ne unité de la monnaie CFA de l'Afrique de l'Ouest 
_était égale à tout point de vue à un franc métropolitain ~t· con
vertible en celui-ci ou en une monnaie tierce. I.l en était de 

même de l'escudo de la Guinée-Bissau et du Cap-Vert par····rappott 

à l'escudo portugais métropolitain. 
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2. Le système d'office de monnaie générant des revenus 

et avec une couverture complète 

Une seconde étape est franchie par le système monétaire 
'· 

colonial lorsque les actifs êtiangers servant de couverture à 

100 % de la monnaie locale sont constitués d'actifs porteurs 

d'intérêts êmis ou garantis par le gouvernement de la métropole. 

Dans la premiêre variante, l'office de monnaie doit conserver 

par devers lui les réserves extérieures qui sérvent de couverture 

à la monnaie locale sous forme liquide de maniêre à être dis

ponibles à tout moment. Ce n'est pas le cas ici. Les actifs por

teurs d'intérêts choisis par l'office de monnaie ~ont souvent 

des instruments négociables, activemBnt échangés sur le marché 

des capitaux de la métropole. 

3. Couverture partielle de la monnaie coloniale 

Un office de monnaie peut décider de couvrir une fraction 

de la monnaie totale en circulation et des engagements à vue 

avec les actifs domestiques tels que warrants sur rêcoltes, bil-· 

lets du trésor, actifs gouvernementaux et obligations et papiers 

commerciaux de première classe. La proportion de monnaie dames~ 

tique qui est couverte par des actifs domestiques est appelêe 

l'êmission fiduciaire. 

Théoriquement, l'office de monnaie est en mesure de dêcider 

s'il faut accroître l'émission fiduciaire en prêtant ou en refusant 

de prêter au. gouvernement et aux institutions publiques. La cipa

citê de l'autorité emprunteLtse à rembourser les prêts détermine 

si l'êmis,ion monêtaire doit être accrue ou non. Souvent l'office 
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ne peut refuser de prêter au gouyernement un montant minimum 

statutairement déterminé, calculé à partir d'uri pou~centage fixe 
. . . ) . . 

de revenu fiscal estimé de l 1 innêe courante. 

La proportion de la monnaie qui n'est pas couverte 1par 

des actifs domestiques, mais par des a~tifs êtrangers, est. appelée 

l'émission fiduciaire. Une monnaie qui nt est pas couverte- à 100 % 
par des actifs étrangers est privée d'une conversion automatique 

sur demande en une monnaie alternative. Un office de monnaie 

doté de pouvoirs discrétionnaires en matiêre d'~mission de mon

naie exerce un contrôle plus grand sur Itoffre de monnaie et 
la croissance de l'économie domestique. Le WACB établi en 1912 

n'a jamais été doté de pouvoirs discrétionnaires d'émission fidu
ciaire tout au long de sa cinquantaine d'années dtexist~nce. 

Par contre, en 1945; la Banque de l'Afrique Occidèntale 

(1901-1955) a commencé à émettre de nouveaux billets pour la 

zone· monétaire du franc de l'Afrique de 1iouest qui venait d'être 

créée. Les nouveaux billets ne nécessitaient plus alors une cou

verture à 100 % pa'r le franc métropolitain ou-.. d'autres actifs 

métropolitains libellés en franc~ Seulement, un tiers des nou

veaux billets était statutairement soumis à une couverture com

plête en or, monnaies convertiblei; le franc mêtropolitain, ou 

un panier de ces actifs~ ·Les 2/3 restant des billets pouvaient 

être couverts par des actifs loc~ux approuvés. 

Comme on le verra plus loin, l I érection d'une Ban-ctuê Cen

trale Nationale ne signifie pas nécessairement qu'on passe d'une 

émission fiduciaire partiell~ à une ém_issiori fiduciaire· complète. 

Une marge d'émission· non fiduciaire doit être permise à tout 
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moment pour maintenir la confirince extérieure dans la monnaie 

domestique. Par exemple, la Banque Centrale du Nigêria êtait 

dotée de pouvoirs discrétionnaires d'émission fiduciaire depuis 

sa naissance. A des fins de contrôle de la masse monétaire et 

de maintien d'une certaine confiance extérieure en la monnaie 

nigérianne, elle conserve encore les pouvoirs discrétionnaires. 

Cependant, l'élément non fiduciaire dans la monnaie a êté pro

gressivement réduite de 60 à 25 % en d'autres termes, une sur 

quatre unités de naira émises par la Banque Centrale du Nigéria 

devrâit constituer de la monnaie non fiduciaire et requiert donc 

une couverture par des actifs étrangers ou des devises. 

Cette évolution du système monétaire colonial en Afrique 

de l'Ouest ne comporte pas l 1 étape de banque d'êmission. On a vu 

(thapitre 2, section 2)que dans les pays développés la plu

part des B§nques Centrales contemporaines étaient à l'origine 

des banques de dépôt privées auxquelles était accordé le monopole 

d'émission de billets de monnaie pour le compte de leurs gouvef

nements respectifs. Le droit d'émission était octroyé sous des 

conditions spécifiques. Dans le système de l'étalon-or, la ges

tion des réserves d'or au mieux des intérêts de la nation ou 

de ce qui était défini comme têls était la principale condition, 

une autre condition était l'octroi de prêts au gouvernement. 

Les fonctions modernes de conseiller, agent et banquier du gou

vernement étaient des services que les banques nationales ac

complissaient en contrepartie du droit d'émission officiellement 

garanti par elles. Toutes les Banques Centralés ouest-africaines 

ont évolué vers l'étape de Banque Centrale complète sans passer 

par l'étape de banque d'émission. 
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B/ EFFETS_SUR_LES_ECONOMIES_OUEST_AFRICAINES 

Il ne fait pas de doute que les offices de monnaie ont 

joué un rôle majeur dans la monétisation d'écbnomies oû' le troc 

était la forme dominante des échanges malgté l'exi~tenc~ de mo~

naies indigènes. Ils ont facilité aussi le commerce entre les 

métropoles et les colonies. Enfin, îl faut ajouter que la cou

verture à 100 % de la monnaie coloniale et l'instauration d'une 

parité fixe avec la monnaie impériale ont empêché l'apparition_ 

de tout problème de risque de change. Cè qui a été un __ facteur 

.favorable à l'entrée de capitaux privés même si le montant reçu 

par les colonies ouest-africaines était relativement·faible (1). 

Cependant, à côté de ces avantages, il faut insister sur 

les inconvénients qui ont te_ndu à 1 1 emporter. 

En premier lieu, il faut souligner l'accumulation stérile de 

monnaies des métropoles en constante dépréciation. Même si ces 

réserves sont investies en actifs métropoL.;itains, les rémunéra

tions sont faibles comparées à 'd'autres formes de placement. 

Leur utilisation, dans le fina1i.cement d 1 investissement produc

tif donnerait une rentabilité sociale plus élevée. Mais l'office 

n'était pas autorisé à procéder ainsi ni même à investir dans 

les actifs coloniaux de portefeuille.,. Il était contraint d' inves

tir dans des actifs de long terme qui rapportaient une_ faible 

rémunération. 

En second lieu, des "politiques monétaires" contracycliques 

(extension de l'offre de monnaie en période de défla_tion, · restic-

(1) Jean Suret-Canale, Afrique Noire (Occidentale.et Centrale) 
Paris, Editions Sociales, 3 volumes, 1958;1964 et 1978. 
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tion de l'offre de monnaie en per1ode d 1 expansion débouchant 

ou risquant de déboucher sur-l 1 inflation) ne pouv~ient.~tre ~ise~ 
en oeuvre par aucun processus discrétionnaire de création (dei

truction) de monnaie. L'office n'avait pas une politique moné

taire indépèndante. En réalité, il ne p~ursuivait a~cune forme 

de pol_i tique monétaire. Il. ne contrôlait non plus les banq.,ues 

ni n'encourageait le dével~ppement des monnaies et marchêi des 

capitaux dans les colonies. 

Cei deux inconvénients (non utilisation de .la réserve 
de devises à des fins d'investissement, impossibilité d'agir 
directement sur les conditions de création monétaire pour sti

miler ou freiner l' activité économique) signifient que _li e.xpor

tation d'épargne locale est facilitée, autant que s'il ~'~gis~ 

sait de l'utilisation d'une monnaie étrangère dans la circula
tion intérieure comme équivalen·t général.· CI est une fui te de 

l'épargne locale qui est systématiquement favorisée par l 1 office 
de monnaie. 

En troisième lieu, le système souffre d'un b.iais déflationniste 

toutes les fois q~'on a une expansion êccnomlque sans améliora

tion simultanée dans la balance des paiements. Plusieurs auteurs 
ont étudié cet effet. C'est GROVE ët EXTER qui l'ont souligné 

les premiers : n1orsqu'un système requérant une couverture à 

100 % de l'émission d~ billets est appliqué dans une économie 

en croissance, on peut logiquement ~'attendre·qu'il transmette 

à celle-ci un biais déflationniste. En vue de créér la ~lu~ gran

de offre de monnaie requise pour· une population croissa:ri·tè et.· 
un commerce interne toujours en expansion, il serait néce5.5.aire 

pour le pays d'avoir .une balance des paiements continuément active, 

qui en elle-même serait un luxe coüteux pour une é!=-Onomi_e sous-
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' ! 
développée" (1). P.J. DRAK:ç: a analysé en d.étail ce procèssus 

1 • 

déflatio]J.niste (2). Pour lui, sous un tel système,.1-'dff,re de 

monnaie est globalement déterminée par la balance dis paiements, 

parce que ia monnaie coloniale ne peut être émise .que· seulement 

en échange de monnaie étrahgère acceptable pas àu rythme de la 

production 'interne croissante. A moins qu'il y âit une crois
sance séculaire des réserves extérieures, à travers un surplus 
commercial et/ou une entrée nette de capitaux. 

L'offre de monnai~ locale consiste en dépôts bancaires 

et en billëts en circulation. Les dépôts bancaires peuvent aug

menter directement à travers la balance des paiements ei le sys

têie bancaire à travers la tréation de crédit peut accioître 

aussi la composante monnaie de dépôt indépendamment, mais non 

sans rapport avec 1 1 état de la balance· des paiements .. Les ban

ques ne peuvent s'affranchir de la balance des paiements parce 

que leurs prêts sont basés sur des actifs liquides (consistant 

en actifs réserves. interchangeables de monnaie locale et de devi
s·es) qui ne peuvent globalement accroître sans un surplus· continu 

. ' '\ 

de balance de paiements. Aussi le crêdit bancaire atteint, tôt 

ou tard, un niveau maximum dêter~iné par le v~lume de réserves 

liquides disponibles dans le systê~e bancaire. 

En l 1 absence de toute croi~sance supplémentaire des réser

ves via les surplus de la hàlance des paiements (la- seule ~bie 
. . 

possible), il y a une limite supérieure à la quaritité totàle 
de monnaie et non pas seulement à sa composante billets ___ .ét~ pieëes 

en circulation. 

(1) GROVE et EXTER, cité par P.J. DRAKE, Money, Finance and Develop
ment op cit, p 93. 

(2) P.J. DRAKE, ibidem, p 93-96. 
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P. tîîtAKiJ t'ê§üîii§ 1 f êssëtt~~ 4è la t'.nê@rî.ê tu büiis d@f1~-ti.6n-"' 
rtisté ëti â.f î1rmànt qti~ lë pr·àb1êmë @àt eéhti d 'tJfi@ .. ê1its:tfc;i té 

fn1ufti,attt& de lioffr• d~~onaaie toute§ 1a§ tot1 qu• 1a pfodu~~ 
tÜH1 1.ntërtié âUgfü&fitê· sans li'iiê âfüê'U.01•at1-ôrt s:ÎJiiü1taîidt'é0 d-tïns la 

biilântg dés pâi~ffiènts ~ è~1a dt1ViiiHI1; ï:Jius ~,vJ4ënt Gômffl.&. f.1 1' à 

s0ülignê: lôrsqü& 1 'a.uglnènùïti-cm 4é üi: procl-üttiott tot-§.~ f,frGvî.ènt 

du séctèür tlGfi éG:hân~è&bh~ Gàf ïa. ptthlüGtiâtt lôGllÎé' ilëhdüè §Ut 

le· mh,rc;;hê dêimestiq.üê n f é'.!H p1ï-s â&Gt:Jilipagtt~ d • un af'ffiux dë dë'ilisét 
qui pëüVènt; pèî'iîi&tt!'ê ~, l; â:ùitffi@ittlit16fi né~êssa .. ire 
du ·. volum~ dé ihô-fiti-lï-lë iôëal© .. ê 1 ést ië- mânquët <l.tun süYphut 
c;ôntü1u dè lit &àlâfi.ëe dès paiéffié'nts qui- ëmp~die ürt.ô ~r<;jfssartëè. 

rêgülfet·é' dé's 'tês©:r.Vës ttn t,î'Î.èü'.Nt§ ~t t&strêi-n.t t-ë f~Ufüint i' éx .. 

pan-s i.dn 1fümê tâî. t" ë ~ 

t,t êqtHitÎ-üfi qtiàfitittttiVê pétntè't âüssi dê mët.tre etit- ~vld-énéë 
ë@ phén-ôtitêfië. Ôfi §fl.f-t qu' otl â MV ;,,; Pt ttV~t: (.Mj la qtiJi-fitit~ dEf 

mônnâ.ië 1 CV}. lâ vî-t&ssé d(t! ë-frcu.iatl.ôtt d-u t'êVêîiti;: (P') ï + iïïdicé 
dü 1ÜVéa-ü gên@î'âÏ dès JH':ÎJ( ~t- ('rj Üi pt'üt:fai~tÎdti .. irttéi:"n.é. 

Li fi.'.fgümé'rtt dti biâ'.is Jittfi.t.tôttfii-iHéi és·t 'q,üé / si (.Tf fiU{tm0fit~ sâns ·.: 
un surp1us c(~fr&spc;mdânt de l~ï balâüêl? dé§ ptd.,,~mëï-îts dé sorté 
qü~ (t.1.) rte p&üt ~tt'ë àUg,rttê'ttt~ (üi'ié to·it qu 'an a trt·êt~ titix bàn:.: 
qüe:ts 1~ maxfmumJ pui-s si (.V) ·0st G:0n.5 tan.t j· (P) do :i t bâÜHrnr. 

Aïtèrn.âtÎVëffiëht, avë&.(VJ ê:Grt-stlHit;, ét si (i?)-~~t i.n:tiéxi-b1'ë 

~- .la baissé I là ërô-is-sàfiGe d@ ('l'j sérâ tês-ttëhitè p:.ü'ëé' +lü-e (.Mj 

né pèüt ct·âfM"ë. sâ-ns un stirp1ü-s eontîhu dé lü- bâü.ittGé d<ifs pa:t~_:.· 
mëiit§,. La bai.ssë dë la vî.të~së d~ êlr'tuL1ti..G1t dè 1~ mon:ruüé.â 

·.•· - . --
jfi@§ùfë q.uè sè dêvéiôppë iti- ffi-ôïùh~tis&-tlon at:ecent.ue· 1 1 iimpïls'ü-i~ 

de 0e phênamêné. 

è&ttës qüélqüè§ fâttéî:!TS pëtWéîlt â_tténüêi'" t~@tt-è tërtdâ-fiCè 
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habitudes bancaires et de crédit génèrent une plus grande effi

cacité des transactions ét donnent naissance à une gamme étendue 

d'actifs liquides, la vitesse de circulation de la monnaie st~ic

to sensu (billets, piêces et dépôts à vue) peut augmenter. De 

plus, aussi longtemps que le public désire détenir la monnaie 

sous la forme de dépôts bancaires plutôt que monnaie, les banques 

peuvent augmenter la création des dépôts pour toute quantité 

totale donnée de monnaie dans l'économie. Plus important, l'ex

pansion des dépôts bancaires à travers le processus de prêt 

bancaire peut se produire ~ans.le support d'une balance de paie

ments en surplus continu, sous réserve que les sièges des banques 

internationales entreprendraient de fournir des réserves pour 

couvrir le drainage de réserves liquides entraînées par les acti

vité~ de prêts de leurs branches dans un pays donné. Quelque 

soient ces assouplissements qu'on peut imaginer, le biais défla

tionniste demeure. 

On avait vu que l'activité économique avait pour détermi

nant principal les exportations. Si les recettes tirées de celles

ci sont importantes une année, les colonies connaissent un boom 

et si l'année suivante elles s'effondrent, l'activité économique 

enregistre une violente contraction. La répercussion de cette 

influence cruciale des exportations au plan monétaire est que 

la circulation monétaire intérieure est régulée par l'évolution 

de la balance des paiements. Dans les années de bonnes récoltes, 

la circulation monétaire intêiieure se gonflait si les marchés 

d'exportation étaient favorables. Mais si la demande métropoli

taine des matières premiêres ouest-africaines baisse au cours 

d'une année, de bonnes récoltes, alors le stock de monnaie se 

contractait malgré ces bonnes récoltes. L'offre de monnaie répon-
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drait à la demande étrangêre des biens coloniaux plutôt qu'aux 

économies en croissance des colonies. 

Enfiri, les systêilies ~onétaire~ type office de ~onnaie 

ont empêché, le développement des relations monétair~s inter

ouest-africaines. En effet~ puisque, comme on l'avait indiqué, 
tous les membres colonisés du système étaient strictement.· rat

tachés à la métropole toutes les relations et transactions étaient 
pratiquement dirigées vers le '(ou effectuées au) centre. Comme 

règle les colonies n'entretenaient pas des relations di~ectes 

entre elles lorsqu'elles appartienn~nt aux mêmes sous-zones. 

Il n'était pas possible, par exemple, d'envoyer directe

ment de l'argent de Dakar'(Sénégal) à Librevillê (Gabon) bien 
que ces deux villes appartiennent à la même zone franc. De même,. 

il n'était-pas possible d'envoyer de l'argent directement du 

Sénégal à la Gambie bien que ces pays soient limitrophes. Les 

relations monétaires du pre~ier type devaient passer par Paris 

alors que celles du second ty~e impliquaient successivement Londres 
et Paris .. De surc,ro'.ît, les colonies ouest-af,ricaines étaient 

coupées de toutes relations m6nétaires avec des pays situés hors 

de la zone monétaire à laquelle ils appartenaient. 

Enfin, le système d'office de monnaie ne permettait aucune 

protectipn contre l'inflation importée. Les fluctuations.des 

prix d'exportation.et ceux d'impoitation se répirctitaient mécani

quement sur .les colonies. D'où la violence des retournements 
de conjoncture. 
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RECOURS A UNE MON)JAIE ETRA'.\JGERE DANS LA CIRCULA

TION MONETAIRE INTERIEURE : LE LIBERIA. 

Le système monétaire libérien est caractérisé par l'uti

lisation d 1 une monnaie êtrangêre dans la circulation intérieure 

(la crêation en janvier 1944 d'un dollar libérien ne limite en 

rien les fonctions ~ue la mbnnaié américaine y exerce) et la 

liberté de mouvements des capitaux. Ces deux trtiits définissent, 

avec le sous-dévloppement général de l'économie naturellement, 

le contexte dans lequel les autorités libériennes tentent de 

gérer la monnaie. Après avoir décrit les caractéristiques prin

cipales du "système monétaire" et bancaire libérien, on présen

tera l'expérience de gestion de la monnaie de la Banque Nationale 

du Libéria (BNL). Enfin, on montrera pourquoi rnalgrê le fait 

que la question cruciale de la convertibilité de la monnaie nationa

le en monnaie internationale ne se pose pas, le Libéria fait 

face à de fortes contraintes qui enlèvent toute efficacitê aux 

politiques initiêes par la BNL pour atteindre les objectifs 

qu'elle s'est impartie. 

I.- TRAITS CARACTERISTIQUES DU SYSTEME MONETAIRE 
ET BANCAIRE LJBERIEN 

Au sens propre du terme, 1 'économie J. i bêr ienne est "ouverte". 

Elle ne pratique pas de restrictions commerciales ou de changè. 

Les mouvements de capitaux a~ec l'extêrieur sont libres. Les 

billets de banque qui y sont en circulation sont ceux des USA. 
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La Banque Nationale du Libéria (BNL) qui est la "Banque Centrale" 

émet elle les pièces métalliques de valeur ~gale à un ceritime, 
.cinq centimesj dix ce·ntimes un :o.u ,cinq dollars,:-US. On à ici·une situa

tion qui est différente des rrcurrency boards" puisqu '.une monnaie 

êtrangêre est directemefit utilisée comme êquivalent général. :on 

verra plus loin, que l'utilisation clans la circulation.monét.aire 

nationale d'une devise convertible associée à un libre mouvement 
de capitaux pose des problèmes originaux.de gestion·de la monnaie. 

Les structutes monétaires et bahcaires du Libêria ne sont 
guère sophistiquées. Comme un peu·partout, on a la Banque Centrale 

(BNL) au sommet de la pyramide. La base est constituéè de sept 

banques commerciales dont cinq sont des filiales de banques com

merciales étrangères et deux sont d'origine iibérienne (1). En 
outre, on dénùmbre deux intermédiaires financiers non bancaires. 

. . 
L'une des deux se spécialise dans le financement industriel tandis 

que l'autre, de petite dimension~ octrôie des crêdits à tempêia

ment. Enfin, un marché monétaire fonctionne où interviennent 
' 

toutes les institutions monétaires et financières décrites ci
dessus. 

Les statuts de la BNL lui confèrent tous les pouvoirs 

généralement dévolus à une Banque Centrale sauf celle d'émettre 
de la monnaie fiduciaire. C'est ainsi qu'elle est autorisée à 

exercer les fonctions suivantes 

- émission de pièces de monnaie métalliques 

- rôle de banquier du gouvernement, 

(1) Banque Nationale du Libêria, la gestion monétaire en Afrique, 
CAEM, Dakars 1985, p 219. 
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- banquier des. banques et autres institutions, ou prêtrur en 

dernier ressort, 

- fonction de dépositaire des avoirs ex~êrieurs -officiels et 

de réalisation des opérations d.e change pour le coÏnpte du gouver
nemerit et des·autres institutions financiêres. 

La BNL s'est proposée trois objectifs. D'abord, ·assurer 

la stabilité monétaire au moyen.de con{rôle des agrégats monétaires, 

de la demande de monnaie et de la disponibilité de biens ~t ser
vices. Ensuite, stimuler·1a croissance économique en favorisant 
l'accroissement de l 1 épargne et l'orientation des crédits vers 

les investissements productifs conformément aux priorités du 

gouvernement. Enfin, la réalisation de ces, deux objectifs nécessi-

te un troi~iême : la mise en plac~ d'une structure bancaire et 

financière saine à laquelle on imprime un sens clair de la direc

tion et des priorités dictées par les besoins é~onomiques du 
j 

pays. 

Pour atteindre ces différents objectifs~ la BNL a dressé 

la liste des mesures monétaires auxquelles elle peut recourir: 

- modification des taux d'intérêt que paient les banques et insti

tutions financières pour accéder à ces ressources, 

- modification du minimum des réserves et d'avoirs liquides obli

gatoires ~es banques ei autres i~stitutions f}hanciêress 

- fixation des taux débiteurs et créditeurs des banques et autres 

institutions financières, 

- élaboration des dispositions destinées aux banques et aux autres 

institutions financières relatives aui emplois~ plafondi globaux, 

montants et délais de remboursement maximum autoris.és ; fixation 
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de la marge de trésorerie ou de sécurité minimum que ces insti

tutions doivent ~aintenir dans l'octroi des créances, dans l'es

compte des effets, dans l'émission des lettres de crédit et dans 

l'octroi des acceptations et autres crédits. 

II.- L'EXPERIENCE LIBERIENNE DE GESTION MONETAIRE 

Une reconstitution de la chronologie des mesures monétaires 

et financières prises par la BNL et l'Etat libérien depuis 1974 

permet d'identifier les principaux instruments mis en oeuvre 

et donc l·'êtendue du domaine qu'embrasse la politique monétaire. 

Trois intermédiaires fi11anciers ont êtê créés au cours 

de la période 1974-1986 pour renforcef l'infrasxructure bancaire 

du pays; D'abord, la Banque Nationale de l'Habitat et de l'Ep~rgne 

ê statut commercial et propriété de l'Etat. Ensuite, la ''Liberia 

Finance and Trust Corporation'' en 1977 dont le capital est détenu 

~ 100 % par des privês nationaux. Enfin, a êtê créée en 1978 la 

Banque agricole et du développement coopératif. Le capital est 

majoritairement détenu par l'Etat, le reste par les libériens. 

Comme son nom l'indique, elle se spécialise dans le crédit agri

cole et joue le rôle d'une institution à part entiêre. 

En 1974, la B~L a fixé. les réserves minimes obligatoirei 
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de dépôts à vue et à terme à 6 % ~ celles des comptes d '-épargne 

à 2 % (1)·. En 1970, elle a procédé à un relèvement des'· r,éserves 

obligatoires de 3 à 4 % pour. les dépôts à terme et les comptes 

d'épargne et de 6 à 7 % pour les dépôts à vue. Ensuite, les ré

serves obligatoires ont de nouveau été acerbes-à 6 % pour:les 

dépôts à terme et les comptes d'épargne et à 9 % pour les_ 'dépôts 

à vue. En même temps, la part des réserves que les banques de

vaient déposer auprès de la BNL est passéede 80 à 100 %. Enfin, 

1980 voit aussi un relêvement substantiel des réserves minima 

obligatoires qui sont pa~sées à 15 _% pour 1' ens·emble des dépôts. 

Ainsi la manipulation des coefficients de réserves obli

gatoires a été dans le sens d 1 une hausse. C1 est-à-dire d'une 

politique monétaire restrictive puisque l'objectif visé ~st de 

stériliser une fraction croissarite des ressources des banques 

de maniêre à rêduire leur capacitê dd jr@f. Cette augmentation 

vise aussi à permettre à la ·BNL de mobiliser davantage de ~oyens 

de paiements au profit du gouvernement. Dêpourvu de la fonction 

d'émission fiduciaire, la BNL ne peut faire fac~ aux besoins 
' 

financiers croissant du gouvernement qu I en im.posant aux banques 

de déposer auprês d 1 elle un pourcentage croissant des ressources 

qu'elles ont mobilisées. 

On peut dire que depuis 1974, les taux d'intérêt tant 

débiteurs que créditeurs connaissent une rêvision en hiusse~ 

Ainsi, en 1974, les taux d'intérêt min"imum servis sur les dépôts 

(1) Sauf indications contraires, les données chiffrée concernant 
le Libéria sont tirées de la "Gestion monétaire en Afrique", 
CAEM, Dakar, 1985. 
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par les banques commerciales ont été fixés à 4 % pour les comp

tes d'épargne et â 5 % pour les taux drêpargne à terme 'e~ les 
certificats de dépôts. La loi Usry du Libéria a fixé à 10 % le 

taux d'intérêt minimum frap~ant les prêts bancaire~. En 1975, 
elle~ été amendée pour relever le taux maximum à 25 %. Par cette 

mesure, il s 1 agiisait de légaliser une situation de fait~ ~.savoir 

la pratique des banques consistant à contourner la loi, par l'in

troduction de certaines charges et frais. Dans la -même année, 

ont été relevés aussi les taux débiteurs et créditeurs, le taux 
minimum des comptes d Y épargne pa.ssai1t de 1 à 5 % et celui des 
dépôts à terme et des c~rtificats de dépôts de 1,5 à 6,5 %. La 

faible augmentation des dépôts a été imputée à la pratiqu~ dti 

taui d'intérêt réel négatif d'oü la mèsure de relèvement des 

taux créditeurs. En 1976, le taux drintérêt maximum des prêts 

accordés par--les banques commerciales est ramené à 10 % et le 

taux d'intérêt minimum des dépôts à terme haisse de 6,5 % à 53141, 
enfin le taux dfintérêt maximum des c6mptes drépargne demeure 

inchangé. La baisse du taux d 1 in~érêt maximum des prêts accor-
dés par les banques a été justif°iéê par le refus des banques 

. . . 
de relever les taux créditeurs qu'elles servent .malgré. la hausse 
du taux débiteur maximal. En 1976, les taux d'intérêt minimum 

des comptes d'épargne et des dépôts à terme ont d'abord été rele
vés respectivement de 5 à 7 % et d~- 53/ 4 à 73/ 4 %, ensuite, ils 

passent respectivement à~ et 33/ 4 %.-En marne temps, on décide 

la suppression du taux d'intérêt minimum des dê~ôts à vue et . . . . . . 

des dêpôts à échéance égale ou inférieure à trentè jours de même 
que le taux d I intérêt minimum des prêts. ..-- .. 

D/ REORIENTATION_DE_LA_REPARTITION_DU_CREDIT 

La seule mesure qui ait êtê prise dans cette direction 
a êtê ltadoption én 1979 d'uri mécanisme de garantie du crêdit 
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à.1"&ppüî <1ës pèd'.its prêts, iï s 1 &g.1t dtâ»1~î1ot'ëî' 1-itH::tês d.e:s 
îlbê'tig·fis â-ü ct'ihïi t. ir1sti tutiôn.rtël qüi sttt f sfônt d-i t.f:i,tfütment 
iiüx eottdî tloüs dé séèu:ri t~, ~ë rèntàbl î i-t~ ~ é'tt- dés insti.:.· 
tuttont ttn&ntii~éi, La DNL'g&t'êtttit d&g6fffitii~ dé~ prlti ju~~ 
<.:{tJiâ G-OïitUt"î'©rtG~ dé lOà ôô(J $ pat' !,c'iinJ}:ëfüi.tèüi': êt jüsqü'a, ,ÎSÔ ôôà 
$ pâî' gtôü1'5@ 4 r en1p·fi1n.tëurs assü0fé s. 

Ë/ ACèit(Jl~8ËME-Wf DB t I BPJüütNN 
.~. '. h ··- •• -· - • ••• ·- b' w ~~ -~ ••••• ' ·-· ••••• :« " .... -·- ... ... .. ··-

outré i~s rëi.@'Vëmêrrts sliG'.tëssî-fs d-ês taux d/ intêrë·t ôp@r~s 
lvôir ~iadèiiü§) dêU% Mé§Urê~ 6tit iti p~i,éi, D•&bardi t•intf~~ 
dtttt:iôn tin. 1981 dt"tin mêes:-ntsm.e t!P èpàrg.net tjbfigât~1:té âpf1€ti& 
HtfatimH.t'.t ~-âv:î.ng Iknïdseh@mt'-!a qu-1 vist: à m.ôbf.i-:1.se't' dës- 't"èssôür:;: 

. Gê"§ p~fiiïèttafit dë t;ômlf.t@r lé dê:f:Îëit hüdg;§tâifê. DU· fliit. d@ t:é.-HiSG&'' 

ntsm@ 1és t·@stôrtissaï1-ts li-h&rfeng <:Ïôlvënf s-0us~tî-te il i • &ytt'tg.né 
Gh 1.tg&.toi ï'è â. G,ô:tt~trr:rëüëe, dü rèVé;nû d 1 tHt mols &i lè:üt fêiirênü 

nîënsü€1 brut és-t G6mprf-s ·èntté sô ôôô $· et 1 tô' ôào $;: d-ü rèVt:nü 

tl(î dêt.1% môüt ,~:t 1e :tèVêttü brut me1:1süëi ~st egaï au süp~:ri-éüt' 

ii 7 ~ô àôo $., L:1 sôiltiitê ëjt lihêrêè en qü&-trè' mènsua li t~s.. tin tâüX 

!1/ üttêr&t <'Jè· g i ~st sét"vi et lé' rëmboürI~emént â iiëu· aü tëfinè· 
d-è lâ ée j 7ë 'ët Bé ânfi&ë tI Gàntptet clé ià dtit@ ~ • éi.riis!d-ôn. ÊHsüitë: ..i 

lâ BNL â strnpéndü t'ffi 1981 tous- ses prêt.t; aux hânqu.es ~dîfim-è·ttià-1és 

à:f'tn d-~ l@s b'bïfg@t a imtJot·tet' dès te:st;:oürèès &upt~s dés soürëes 
erxt&t:i.éütès. 

fnfin, ~l'i H)8ô, l.a BNt à fàt t obî 1-g.&titJh i1U.x êx.pôf'"t:atètif.s· 

dé dêp@sét tôütës lêüts reéettês· d I txp(frtât-1-0n âüprê's d'.üné 15â-ïfqüé 
0an111'1êrti&10 pâte-nté:é e)tétçlî-n.t ttu Lil1êt'l&-. V ôbjêttit v..i.s~ êtàit 

.dê frêinër là :tüitê 4és c·âpitâüX ét 1 r &nïé:li.o'fâtiE>n ,ie 1-t iHüanG':ê 
dê's t:Hii,emèfiXs ëxt&tiéurs d.u pâfs. Lé t,iÜëül du t~ttt d; êpàrgn&. 

natiôna:lë btîJté à: part:i't 4ü 'Utb1e~rt t dGnn@ cl.es c-hif:ftti:s · -·étôn~ 

nàfrié!it êlàvéis t 4gi5 · % dü in:s ·ert. l91"ï t 3Zg6 i en 1979 ; èi 

t4·/7 % @n HJ8~ ~ 
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TABLEAU 2 LIBERIA · INDICATEURS ECONOMIQUES SELECTIONNES 

en millions de dollars libêriens 

Comptes nationaux, 11 Balance des paiements" 1977 

1. PIB aux prix actuels du marchê ... ~. 
2. PIB par tête d'habitant· ........•.. 

3. Dépenses nationales brutes ......•.. 

·706, 2 

506,6 

924,1 

a- Consommation ...... ~ ...•........• · 483,1 
- Gouvernement ....•.............. 120,0 
- Particuliers •...•.••. ~ ..... · •.• 363,1 

b- Investissements bruts . ·. "":,' :: .··. . 234, 3 
4. Epargne nationale brute .........•.. 

5. Exportations .... ~ ..•. ~············· 
dorit minèrâi de fer ........•....•... 

6. Importations (CAF) .... ~·~·······;·. 
7. Balance des paiements ...........•.. 

Financement du griuvernement ....... . 
a- Recettes (y compris dons) ...... . 
b- Dépensese a. Il.(!," Ç, C) Cl' .. " e <:i c; .. " ('"' "'~ °' «. ,F, 

c- Excêdent/Dêficit global .•....... 
d- Prêts intêrieurs (nets) ... ~ ..... 
e- Prêts extérieur~ (riets) .....•.•. 
Statistiques monétaire 
a- Engagements monéta.ires (~+ J •••• 
b- 11 H (1,~ 

Prix (en pourcentage ) 
:--- indice des. prix\ à la consommation 

(base 100 en 1980) 

343,1 

44 7, 4 · 
21~j)s 

463,3 

181,4 
182,5 

-1>2 
-13?5 
37; 7 . 

53~17 
122,27 

7.2,82 

1978 

773i, 7 

551,1 

992,3 

541, 8 
139,0 
402,8 
260,1 

231,9 

486,4 
274,4 

480,8 

1979 

880,5 

598,1 

1083,0 

592,8 
156,6 
436,2 
297,6 

287,7 

536,6 
290,0 

506,5 

197,7 224,3 
232,7 344,3 
-35,0 -120,0 
41,3 30,8 
14,9 110,4 

72,47 72,56 
150,98 154,73 

78,14 87,19 

1980 

916,6 

638,6 

945,6 

612,0 
182,0 
430,0 
238,3 

304,6 

600,4 
310,2 

533,9 

225,3 
281,0 
-55,7 
58,0 
30,3 

1981- 1981 1983 1984 

881,1 8'89,5 

4frl,-3 .449,2 

834{6 835, 4 

409',6 395,9 

1985 

811,2 

370,4 

669,5 · 627·,2- 606·;ff· 5.'ll,2 ·. 5_29, 7 
218 , 0 . 2 5-0, 6 21 z., 1 19 2 , 9 14 8 , 7 
451, s- 37.6, 6;. 394:~ s· 3:TB, 3 3 71, o 

212, 6, 

529,46 
.328,26 

449~17 

242j5 
323,2 
-80,7 
48,9 
61~4 

2.62,_3 z-is.,o,. 264;.Z 2s1,s 

477,.44:,42'7.',60 452,12'435~57 
314,08 267~37 119,37 279,41 

428,32 411,58 363,21 284,38 

278,3 
37.1,_0 . 
-92.~ 7 

7S,6 
41,0 

262,7 
. 338,3 
-75, 6 
63,2 

. 39·, 7 

259,7 
298,4 

. - 38, 7 
. Ll,1 i,1 
19,1 

229,3 
291,0 
-61,7 
_34,,..s. 
52,3 

6 5 , 5 9 4 9 , 8 9 61 , 6 5 7 2 , 9 S 8 9\ 4 3 -113 ,7 
114 , 4 5 100 , 9 3 12 6 , 6 9 14 2 , 11 14 4., 3 9 170 , 7 4 

100 107,6 114,0 :117,2 118,6 117,9 

Sources : Rappor,t annue.l de la ·:Banque Nationale du Libéria et Statistiques Financières 
1nternationales. 
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III. - LE SYSTJ:ME MONETAIRE DU LIBERIA HANDICAP ·,DE SON 

DEVELOPPEMENT ECONOMIQUE 

En ad~ptant le systême monétaire dont on a dêcrit les 
' . ' 

caractéristiques plus haut, lé_Libéfij i mis l'accent sur:cer-
tains av~nt~gés qtlé pt'ôcure 1 •·Ûti~isàtiôn contlne monna"ie nationale 
d1ti~e füB~naie iife~hifional~; ie doil~t. Ces ava~tages sont (1) : . . . . 

écohbmies dë êoÔts iiés à l'émission de monnaie, aucune ressour
ce n'étant ùtilisée pour fabriquer, émettre ·de la monnaie fidu-

. . . 

ciâ.iré ou gérer le taux de change; il n'y a pas cle possibilité 
d '·inflation provenant du financement des déficits gouv;efnementaux 
par l'autorité monétaire locale ; il n'y a pas dè difficultés 
à propos des paiements extérieurs, tout au moins aussi longtemps 
que le dollar est international~ment accepté. En outre, ·1 1utilisa
tion d'une monnaie internationale rassure les investisseurs étran
ger quant à leur possibilité d~ rapatrier le capital ou les pro
fits et ainsi encourage les flux de cap~taux étrang~rs (officiels 

~~· " 

et privés)· à des tins d'investissement. Enfi~, le recours au dol-
lar peut bénéficier au tourisme du pays. 

\ 

Cependant, le système monétaire libérien comporte des carac-
... 

téristiques qui ne pouvaient manquer.d'influer dramatiquement 
sur l'apiitude du ~ystème monêtaire à être urr facteur de dévelop
pement. Les différentes mesures monétaires et financières qui 
ont été prises se sont heurtées à des contraintes qui en- ont· con
sidérablement émoussé l'efficacité. 

(1) P. DRAKE op cit, p 10. 
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Parmi ces contrainte~~ ii fàut d'abord merttiorirter l'ab

sence pour 1~ ~NL d 1 uii pouvoir d'é~issiofi .d~ m6nhaii fiduciair~ 

ou de ~ortnaie nation~le. La c~iict~ri~ti4u~ principale d'une Ban

que Centrale c'est s~ capacité~ ctê~r ~ri quint±iê illimitêe des 

liquidi tês. Banquier dés banques, elle petit, à tout mome'.ht mettre 

à la diiposition des banques le mohtant dé ilibnn~ie h&tiôh~le d6nt 

elles ont besoin pour assurer la convertibilité de leurs monnaies 

en monnaiê centrale. Mais la BNL ne peut remplir de façon adéquate 
cette fonction de prêteur en dernier ressort. N'ayant pas un pou-
voir drêmission fiduciaire elle est en permanence confrontée (com

me une banque de second rang dans un système monêtaire indépendant) 

à une insuffisance de liquidités (de dollars US). La capacité 

1 exercer la fonction de banquier des banques est donc. limitée. 

11-en résulte que le volume de la circulation monétaire 

(masse monétaire) est déterminé par les mouvements autono~es dei 

capitaux vers ou en proven&nce des USA indépendamment ~e la situa
tion de la BNL. L'absence dtun pouvoir d'émission fiduciaire as

sociée à une liberté de transfert enlêve à la BNL toute capacité 
. . ' \ 

d~ stérilisation ou de compensation à la suite de mouvements non 

désirés de la masse monétaire. En réalité, la situation du Libêria 

peut se comparer au fonctionnement idéal du système de l'étalon-or, 

oü la circulation monétaire se gbnfle ou se rétrécit automatique

ment en fonction des afflux ou des sorties d'or. Comme on le per

çoit à travers l 1 énUmêration ci-dessus des objectifs et des ins
truments de la politique monétaire~ la gestion·monêtaire ~~ Libê-

. ..---- -· 
ria repose sur une conception quantitativiste de la monnaie. 

L.·' . :: .. ·, 
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condi-
Une gestion monétaire repose dans son principe sur la manipulation des 

tions de formation des monnaies bancaires privées et de leur con

vertibilité en monnaie centrale. C'est pourquoi, elle suppose 

une organisation bancaire centralisée : "on a des monnaies de 

banques qui se forment dans la multiplicité des crédits aux en

treprises, de sorte qu'il y a autant de monnaies que de banques 
ayant chacune sa clientèle d'emprunteurs et de déposants, et sa 

sphère de circulation. Toutes sont libellées en une même unité 

de compte, ici le dollat qui as~ure leur convertib~lité à l'échel·

le sociale. Mais tette socielisüti6n &es mbrtnaies b4~cai~ei pri

vées s'effectue au moyen d'une cerliralisation p~bliqUe, ta gestion 

étatique de la mohnaie-(ou politique monétaire), indispensable, 

consiste notamment en l'approvisionnement des banques secondaires 

en monnaie centrale à un prix qui est le taux d'intérêt monétaire"(l). 

C'est cette fonction d'approvisionnement des banques secon

daires en monnaie centrale que la BNL ne peut adéquatement remplir 

en rendant sa monnaie chêre ou bon marché (hausse ou baisse du 

taux d'intérêt monétaire) : ne créant pas elle-même sa monnaie, 

elle souffre d'une insuffisance de liquidités. 

Il en découle que le rôle de prêteur en dernier ressort de la 

BNL est réduit. Elle peut alors difficilement agir sur les condi

tions auxquelles ses liquidités sont disponibles pour les inter

médiaires financiers afin de lesorienter vers les objectifs of

ficiels de modification quantitative et qualitative des structures 

économiques à travers le crédit. Une autre conséquence qui en 

découle est l'impossibilité pour la Banque Centrale de connaître 

le montant exact de la monnaie américaine en circulation dans 

le pays. Ainsi, les estimations vont de 32,6 millions à 175,1 

millions de dollars US (Z). Les estimations de la masse monétaire 

(1) S. de BRUNHOFF, L'heure du marché, critique du libéralisme, 
PUF, Paris, 1986, p 118. 

(2) Banque Centrale du Libêria in la gestion monétaire en Afrique, 
op cit, p 212-213. 
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(M1) que publie la BNL.portent sur les pièce$ de monnaie mêtal

lique émises par le Libéria et les dépôt~ à ~u~ ~ilprês_des _ba~ques~ 

Ce qui rend plus aléatoiré toute teritative dJ r~~til~Îi6n d~ la 

circulation monétaire intérieure. Si lé Volume de pièces émises 

par la BNL peut être connti ainsi que les dépôts d~n~ lis banques, 

on ne peut savoir avec exactitude le montant .de dollars .us en 

circulation dans le pays. Dès estimations sont faites à part1r 

de méthodes un peu approximatives. Le tableau 3 donne 1és résul

tats des estimations de U. TAN. WAI. 

Tableau 3 Estimati.ons de la monnaie totale et des dollars 

US en circulation 1974-84 (en millions de. dollars 

US). 

Monnaie totale en circulation Dollars US en· 
circulation ----------··------····---· -------··----'-------

Régression en 
coupe instanta
née basée sur 

·1e revenu par 
tête de 1971 

(1) 

Régression ~n coupe 
instantanée basée 
sur le revenu 
par tête de 1982 

(2) 

Formule de 
progression 
ari thmét.i
que 

(3) 

Monnaie de 
la colonne(3) 
moins pièces 
libériennes 
en circulation 

(4) 
-------------------------· 
1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 
~ ~ -
1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

54,0 so.1 2 .53)4 44,9 

46,6 43,5 46,0 38· ,o 
70,S 66~1 69,3 60,9 

62,7 59,3 61,7 52,5 

85,2 80r7 83;3 73,1 

84)4 80,6 82,7 .71., 7 

76,4 73,0 74,2 ----· · 6 2, 9 

58,4 5 ~ r. ... ) :.) 55,8 44,2 

73,S 69 }' 6 .69,3 53,6 

85,9 81,6 80i6 6211 
91)8 87, 1 85,3 64,1 

Source ~ U. TAN WAI, .uAn evaluation of the currency systems of 
Liberia and Panama", Saiti11:g~ and Develo:em~nt 1 n ° 3 J 

1987, p 232. 
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Indiquons rapideblèht la tÎê~arche suivie. \J. TANWAi suppose 
que dans tout pays lb vol\ime -de niorinaie ert circul~tion d~pend 
de Sdil Stade de dêvelopt,emerit financier. Donc des pays ayant des 
revenus ·par tête diffêrents auraient des niveaux·4e développement 
financier diffêrents. Il faut dès lors identifier la relation 
mathématique entre les deux variables pour tous les pays ~auf 
bien sQr ceux qui ont le même système monétaire que le .LH:iéri.a 

comme par exemple Panama. Il calcule un certain. nombre de ratios 
financiers pour l'annêe-1982 et les regresse sur le revenu par 
tête en dollar!US de la ~ême année. Dans l'équation R = â + bRPT, 
(R) est le ratio financier (en pourcentage) et (RPT) est le reve-· 
nu. par tête en dollars_ US. Il util~se différents _ratios··: (R1) = 
monnaie (M1) en pourcentage de la quasi-monnaie (M2) ; (R2) = 

monnaie· (M1) en pourcentage des compens.ations :inter-bancaires_; 
(R3) = billets de banque et monnaie divisionnaire en circulation 
hors des banques en pourcentag~ des compensations inter-bancaires ; 
CR,)_ = biilets de banque et ·monnaie d:i,vï"sionnaire en pourcentage 
des dépôts. La (qu~~rième méthode (R'A) a seule donné des.résultats 
satisfaisa~ts. Au~si a-t-elle été utilisée p~ur obtenir deux es
timations de la monnaie en circulation au Libéria ba.sées sur les 
revenus par tête de 1971 e·.t 1982° •. Les résul tat.s. de ces régressions 
figurent dans le·tableau. 3. 

Comme on peut le constater. en comparant. les colônnes (1) 

. et (2) le.s chiffres obtenus à partir de ces. d,eux · bases so_nt si
milaires, les ·différences prov~nant. du choix de. l'année de base. 
Pour les autres années par exempl_e ·19.75, 19i8, 1984, W:A.t· reèou·tt 
à une formule de progression arithmétique : Rt = R1 ~ n1t, -~µ.CR), 
le pourcentage moyen de 1971~1982, ·est R1982 ~ R1~~l (n) est le 

' nombre d'années après 1971; (R1) est le 11 .. ·pourcentage 
en 1971. 
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,. 
'·' 

Une autre contrainte a trait à l'importance du secteur de 
subsistance et au faible réseau bancaire implanté en milieu rural. 

C'est ainsi que 75 % de la population dépend directement du sec

teur de subsistance tandis·-que 15 agences bancaires seulement 

sont implantées à l'intérieur du pays pour couvrir une population 

de 2 millions (1)_. Ce sous-développement financier explique pour
quoi le coefficient des dépôts par rapport au PIB est d' envir.on 
10 %. L'importance· d'un secteur de subsistance limite 
l'effet d'une politique monétaire expansionniste ou restrictive. 

Une quatrième contrainte de 1~ gestion monétaire au Libéria 
est l'endettement èxtérieur excessif pour financer le déficit 
budgétaire. En raison de l'absence d'un pouvoir d'émission fidu

ciaire, la BNL ne peut pourvoir que jusqu'à une certaine limite 
· (faible) aux besoins du gouvernement. Cette limite est fonction· 

de la part des dépôts auprês de Ja BNL. Le financement d'une bon
ne partie du ·déficit budgétaire libérien s'effectue alors par 
endettement extérieur. Ce dernier dépasse en 1988 1,4 milliard 
de dollars et augmente au rythme annuel de 400 ~illions de dol
lars (2). Il est vrai que le sous-développement financier, n'est 

pas spécifique au Libér~a (voir sections 3 et 4 du présent chapi

tre). Le service de la dette en résultant augmente rapidement 

ce qui élargit le déficit budgétaire. Le financement est alors 1 

recherché à travers un endettement supplémentaire extérieur et 
intérieur (augmentation du coefficient de réserves obligatoires, 
émissions bons du Trésor, épargne obligatoire). 

"En partie, à cause de la confiance (du gouvernement li,bé
rien) dans l'emprunt extérieur et en partie, à cause de l'emprunt 

(1) Banque Centrale du Libéria dans La gestion monétàire en Afrique, 
·op cit. p 212-213. 

52) Africa International, Janvier 1988, Dakar, p 18. 
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du secteur privé à_l'èxtêrieur,. le ratio dü. service Jé la dette 
(avant rêéchêidrtn~ment.) a étê pl~s êlévé qüe la moyenn~ d·e tous 

. . . 
lei ~aj~ en dêVe1o~~e~eht ••.. Ces ·ratios élevés du service de la 
dette rêsultent aussi du fait que la performance du compte cou-

. . 

tant de la balance que la moyenne de tous les pays en développe.-

ment de 1977 à 1985" (1). ·' -~ 

IV- LA REMISE EN CAUSE DU SYSTEME D'ETALON-DEVISE~ 

L'EMISSION DU "DOLLAR DE DOE". 

Le principal problème du gouvernement libérien est· le fi

nancement d~un déficit croissant du budget public. L'accroisse

ment des dépôts obligatoires des banques commerciales auprès de 

la BNL,. l'endettement èxtéri~ur et intérieur n'ont pas permis 
de donner une solution durable au financement de ce déficit. Le 
tableau 4 donne. une comparaison.de ce déficit exprimé en pourcen

tage du PIB avec celui de la moyenne africaine. 

Tableau 4: Déficit du budget public au Libéria et en Afrique. 

Libéria Afrique 

1977 - 6,0 - ~,s 
1978 -11,3 - 5,5 
1979 -10,7 - 4,4. ..... 
1980 - 9,1 - 3,9 

1981 -10,1 - 5,5 
1982 -10,3 6,4 

1983 - 9,6 - 7,4 

1984 -11,0 - 5,1 

1985 . . . 4,7 
Source . u. TAN WAI, op cit, 234 • . p . 

(1) U. TANWAI "An evalua_tion of the currency systems ·of· Liberia 
and Panama", Savings and Development., n° -3, 1987, -XI, p 234-235. 
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Acculé, le gouvernement de s. DOE a .. eµ l 'Weureuse .idée de . . . . . 

. frapper lui-même de la monnai~ •. brl sài t que 1a BNL peut émettre 
de la monnaie diir:l.sionhaire, couverte èependant à .100 %'par le 

. . 

ddllat tis. C'est cette rëgle qui a été violée. Il a fait émettre 
des pièces de 5 dollars que la population appelle le "dollar de 
DOE". C'est là une pratique antienne, à laquelle ont recouru les 
régimes précédents. Mais elle était considérée comme un expédient. 
Avec le gouvernement de DOE elle est devenue une pratique cons
tante. 

Chaque fois qu'il fait face à un problème de liquidité,·
il a utilisé son pouvoir régalien pour frapper plus de pièces. 
Les nouvelles pièces émises sont utilisées p_our payer les employês 
de l'El:at et pour pouvoir réserver les dollars US au paiement 
des importations et du service de la dette. Elles sont émises 
aussi au profit des banques ·commerciales pour suppléer la pénu
rie de liquidité interne dans le système bancaire. Les marchés 
informels oO les ~bligations du Trésor venues à terme, les feuil
les de paye, les chèques du gouvernement sont vendus à des prix 
de discount, contribuent aussi à l'élargissement de l'écart entre 
la parité officielle et celle du marché du dollar libê.rien. 

Un autre problème est que l'usage fait par le Libér.ia de 
son pouvoir d'émission de pièces peut conduire à une aggravation 

C. 

de la détérioration de si position extéiieure. Le tableau 5 mon-
tre que sauf en 1982 le déficit de s_on compte courant a été de 
très loin supérieur à la moyenne africaine. 
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( 

Tableau 5 : Balance courante du Libéria en pourcentage 
de ses exportations de biens et services . 

Libéria .A:frica 
---------------------------------------------------------------------
Moyenne (1967-76) ' ... - 15,7 

1977 - 25,6 - 19,2 
1978 - 32,0 - 21,9 
1979 - 24,6 4,4 
1980 - 23,8 - ~1;s 

198,1 - 24,8 - 23,8 
1982 - 26,8 - 27,0 
1983 - 26,8 - 15,3 
1984 - 23 7 . , 8,7 
1985 1,9 

Source Do.nnés tirées de U. T. WAI, op cit, 235. 

Les estimations de U. TAN WAI (tableau 3) permettent d'avoir 
une idée de l'évolution et de l'ampleur de cette émission en sous
trayant pour chaque année la colonne (4) de la colônne (3). 
Ainsi le montant de pièces libériennes en circulation c'est-à
dire non convertiës par le dollar US, est passé-de 8,5 millions 
de dollars en 1974 à 21,2 millions en·l984. Comparée à la monnaie 
(stricto sensu) en circulation, cette émission fiduciaire àu 

,r~·· -

Libéria a augmenté de 16 % par rapport aux dollars US estimés 
en circulation à 25 % en 1984. Cette importante et croissante 
quantité de piêces entraîne certaines conséquences remettant en 
cause le système d'étalon-devise qu•a· adopté ce pays. 
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n•abord la "mauvaise monnaie chasse la bonne". Maintenant 
ne circulent au Libéria que les pi~ces. Quant aux coupures du 

billet vert - du vrai dollar US - elles ont presque1 disparu du 
marché libérien! Une autre conséquence est l'apparition d'un mar
ché parallèle ·où la pièce de 5 dollars en aécembre 1987 ne valait 
plus que la moitié de sa valeur o~ficielle en dollars US (1} 

De ce qui précède il résulte que la discipline monétaire 
du système d'étalon-devise.n'a pas été effective. D'une part à 

cause de l'importance du déficit budgétaire devenu quasiment impos
sible à gérer. Depuis 1978, .le tableau 4 montre qu'il a été un 
impact direct sur la balance ëoUrante. D'autre part le recours 
accru à l'endettement extérieur, le ratio du service de la dette· 
du Libéria est très élevé comparé .à la moyenne de 1 'Afrique (tableau 6) 

Tableau 6 : Ratios du s~rvice de la dette en pourcentage 
des exportations de biens et services du Libéria, 
de l'Afrique et de tous les pays sous-développés 
1977-1985. 

• 
Libéria 1Afrique 

1 
\ ·---------------------------------------------------------------------

! Avant réechelon- ! Après réechelon ! 
! nement · ! nement ! 

--------!---------------~--!-----------------!------------~-----------
1977 ! ! 6,5 ! 11,9 
1978 6,1 15,3 
1979 6,3 14,6 
1980 9,2 ! 13,6 ! 
1981 6,7 15,5 
1982 13,0 8,2 19,6 
1983 19,0 13,4 22,8 
1984 25,5 17,3 24,8 
1985 ! . 29, 7 - 22,l 27,0 

Source U.T. WAI, op cit, p 235. 

(1) Ibidem, p 18. 
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. Pour. éviter tbtH: probième de change le Libéria a o:pté pour 

un sy~tè-e d'étalon-dollar. Mais_ un tel systêrne s'il limite la 
flexibilité de la politique monétaire, èt donc l'aptitude~ des 
autorités à influencer la production èt l'emploi, a pour avanta
ge d'être un garde-fou contre l'inflation parce qu'il empêche 
le financement monétaire des déficits ·fiscaux. A l'expérience 
malgré ces avantages attendus, le Libéria est aux prises avec 
des problèmes d'inflation et de balance des paiements. Face à 

. l'endettement intérieur et extérieur exorbitant dO à un déficit 
public croissant, à une utilisation inefficiente des ressources 
empruntées,. il a cherché à s'affranchir des contraintes du sys
tème d'étalon-devise en utilisant la possibilité d'émettre des 
pièces. D'où une remise en cause du régime d'étalon dollar. 

En effet la part de la monnaie libérienne dans la circula
tion intérieure atteint maintenant environ 25 %, _les transactions 
du secteur privé en dehors du s-ecteur bancaire s'effectuent avec 
une prime pour les billets US qui peut attei~dre 20 % (1), enfin 
le système bancaire distingue désormais entre dépôts en dollars 
US et dépôts en pièces libériennes ce qui implique que les retraits 
dans ces derniers ne peuvent être effectués qu'en monnaie libé
rienne. 

Ce fractionnement de son espace monétaire place le Libéria 
devant un choix: va~t-il retourner au système d'étalon dollar 

' ' . . 

pur ou s'achemine-t-il vers un système monétaire autonome? Dans 
le premier cas ce sera au prix d ,·une sévère poli tique d' austéri
té entraînant I 1 arrêt de l'émission de pièces non couvertes à 

100 % par la monnaie américaine, et donc une contraction.de la 

(1) U. T. WAI, op cit, p 244. 
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masse monétaire. Dans le deuxième il faudra certes que les dol

lars US aôH! une bonne partie se trouve déjà dans les circuits 

informels. puissent être mobilisés e~ centralisés par la BNL mais 
surtout que s'améliore considérablement la capacité du pays en 

matière de conception, de réalisation, de suivie de projets et 
de gestion de l'économie nationale. Il faut souligner, vel~tive
ment à ces exigences, que le Libéria a enregistré au cours de 

la période 1967-1976 une croissance annuelle de 2,1 % seulement 

et de -1,7 % entre 1977 et 1984 (1). En outre l'endettement ex

cessif l'a acculé à abandonner la gestion économique nationalë 

à un groupe de 17 experts américains "opérationnels" (ce qui 

les différencie de simples conseillers techniques) constitué par 

l'U.S.A.I.D. Officiellement ils sont venus mettre de l'ordre 
·"dans une économie souterraine.et une administration corrompuê";('°2') 

Ils sont placés aux postes-clefs de· la comptabilité nationale. 

Tout chèque payeur doit revêtir la signature de l'un· d'entre eux. 

En conèlusion on peut dire que le recours à une monnaie 

internationale dans la circulation intérieure n'a pas empêthé 

dans le long terme le Libêria de connaître les mêmes contraintes 
que les pays à systèmes monétaire autonome telles que des défi

cits budgétaires et leur ratio du service de la dette très êle-

.vés (plus que la moyenne des pays africains), la pénurie de res

sources internes et de capitaux étrangers. En réalité un proces~ 

sus durable de croissance et de développement ne peut être en

clenché dans un pays que si les moyens internes ou mobilisés à 

l'extérieur sont utilisés pour financer des investissements pro

ductifs,. et qu'il: se dote d'une réelle capacité de gestion de 
l'économie nationale. Ces conditions semblent plus déterminantes 

(1) FMI, Statistiques Financières Internationales, divers numéros. 
(2) Mensuel Africa International, Janvier 1988, Dakar. 
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que le systê~e motiêtalr~ auquei on recourt même.s'il a une in

fluence certaine sur le rythme de cette croissance et de ce 

développement. 

SECTION 3 LvEXPERIENCE DE POLITIQUE MONETAIRE DANS 
UN SYSTEME SUPRANATIONAL : L'UMOA. 

Les pays membres de- l'UMOA ont refusé l'exercice de leur 

souveraineté monétaire en avançant un certain nombre d'arguments. 

Le premiër est r11a complexité des mécanismes monétaires, la 

sophistication des instruments de politique monétaire et la dis

èipline rigoureuse qu'implique u~e saine gestion des finances 

publiques et de la monnaie" (1). _Ces Etats africains estiment 

que les conditions à réunir pour la gestion souveraine de leur mon

na_ie sont "pour le moment" au-dessus de leur capacité. Aussi 
préfèrent-ils éviter "tout souci· monétaire" en maintenant des 

relations monétaires étroites avec la France. Cët êtat d'esprit 
qu!on n!a pas hésité à qualifierrd 1 irresponsabîlité et de faci

lité" est renforcé · par "les difficultés économiques et finan

cières rencontrées paT la Guinée et le Mali dans leurs tentatives 

infructueuses d'émancipation monétaire'' (2). L1 éçhec de ces 

naventures monétaires autonomes 0 serait en lui-même une preuve 

suffisante du danger de toute tentative d 1 indépendance monétaire. 

Le deuxième argument est bien sQr l'ensemble des avantag~s qu!est 
.:·; ·: t censé apporter l'appartenance à la Zone Franc. Ces derniers 

ont été exposés dans l'introduction générale. Leur contrepartie 

a été, ~ntre autres, la mise en oeuvre d'un~ politique monétaire 

orthodoxe. 

(1) GAY~Martin;~"Zone Franc, sous-développement et dépendance 
'n' en Afrique Noire francophone", Afrique Développement, vol XII, 

n° 1, 1987, p 67. 

(2) Ibidem, p 88. 
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L'ôbjeètif poursuiviè à traver~-èllé par l'UMOA vise expli
citement à exetëer Ùrie ictioij qtiantit~t1Ve et qualitative pour 
accélérer le pfocessus de cr~issance et de développement économi
ques et stittç,Ut à maintenir tin éq~ilibre,, de_s p4ie~1~nts extérieurs. 
L'objet de cetti seciion ~st ata~ord ~ 1 attalyser l'expêrie~ce de 
gestion monétaire de l'UMÔA :reiativeineht à cës trois ôbjectifs 
qu'elle s'e~t ëxplicitemertt dortriâf.Ensuite on tentera d'une part 
de dêtetm:î.ner la marge d'_autonomie et de pouvoir de décision lais~ 
sée aux Etats africains dans .ce conteite d'orthodoxie monétaire; 
d'autre part d'évaluer la mesure dans laquelle ils ont positive
ment exploité cette marge d'autonomie. Beaucoup d'auteurs, s'em
ploient à montrer les conséquences négatives découlant de l'aban
don par les·Etats membres de l'UMOA de leur souveraineté monétaire. 
Ils critiquent, d'ailleurs avec beaucoup de pertinence lës argu
ments contre l'indépendance monétaire avancés par les avocats 
de la Zone Franc. Mais ils ne s~ posent pas la question de savoir 
qu'est-ce que les Etats de l'UMOA ont fait dès degrés de liberté 
qui leur ont été accordêt-individuellement suitout aprês la réfor
me de 1974. 

L'adage populaire dit que "qui peut le plus peut le moins". 
S'est-on assuré que ces Etats ont exploi_té au maximum l'autonomie 
monétaire et financière que leur offrent les statuts actuels de 
l'UMOA, si faible soit-elle,. avant de réclamer pour eux une véri
table souveraineté monétaire ? La· réponse à cette intèr--fogatio.n 
constitue un meilleur indicateur de l'ampleur de la démission 
des Etats de l' UMOA de leurs responsabilité.s monétaires· plutôt 
que l'analyse des inconvénients découlant de l'appartenance à 

la Zone Franc. 
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I.- POLITIQUE MONETAIRE ET ACTION QUANTITATIVE SUR 

LES STRUCTURES ECONOMIQUES 

A/ UN_FAIBLE_DEVELOPPEMENT_FINANCIER 

Toute straté_gj,_~_4_~ __ déy_e1Qpp~ment _implique_ une_ action cons-
- . -- - - --- ·-·- ---- ··-·------~·- --------

ci ente sur 1' ensemble des .structures d '_!,tn~ __ f_o_:rrna tion sociale· don------------ - -------·---~------- --·------------ -------·---- --------

née. Elle comporte en particulier un effort quantitatif (accumu-
-~~---...._,.._--------~---- ~---·- -- . ---·-· - ------. . ---- -- -- .- ·- - --··-- ------- -----------------. 
lat ion du capi t_?J,_, for.mat ion d'une main-d'oeuvre qu!1lifiée) qui 

-- - .------- - -- . --- -- - .. - . - .- ~-·- ----~ 

requiert la mobilisation d'importantes ressour~es. C'est à cet 

effort _.<ÏJL.mobi lis a tion que la polt tique_ économique do_i t -~on tri----- -- ---- - - - - --- - - - - - -

bue_r_ pri_ori tâïrement •. La poli tique monétaire composante de celle-- - --- --- - -- --·- -~- . ~---·--- -
~!_9,.o_it_p_a_r ___ c_onsé_q_u,~I1_t _ _v_ise_r_ une __ ç_I~Q_issa11s_~_:r_§:pide de 1 t épargne 

(monétaire et financière) de manière à assurer ~gressivement 
à la formation_b.r_ut_e de_c_ap_:i.J:al. fixe un finance1!).ent interne. L'ef------
fëctivité de la politique monétaire de la BCEAO doit être appré-
ciée de ce point de vue. Dans ce ~ous-paragraph~, on tentera d'jvaluer 

dans quelle mesure le crédit intérieur a permis la résolution 
du problème de financement de l'accumulation dans les pays membres 
de l'UMOA. La conclusion générale qui se dégagera de cette éva~ 
luation est un constat de la prépondérance du financement externe. 
Aussi cherchera-t-on à identifier les facteurs qui réduisent 

1 1 efficacité d~---~J...a poli tique monétaire en tant qu'instrument de 
mobilisation de l'épargne. 

Un indicateur approprié de l'accroissement rapide de l'épar

gne financière est une forte croissance de la masse monétaire (M1) 

relativement au PIB. Mc KINNON bien que s'inscrivarit dans une 
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perspective três libérale n'hésite pas à posiuler une complêmen
tarité entre croissance de la dimension réelle du système bancaire 

et augmentation de la formation brute de capital_ fixe (1). 

En effet, pour lui, le fonds de roulement est une compo
sante essentielle de l'investissement et il est fortement in
fluencé par le volume réel de crédit bancaire. 

(1) Mc KINNON, Money and Capital in Economie development, The 
Brooking Institution, 1973, chapitre 7. 
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Ta.bleau 7 : La monnaie en pourcentage du PIB dans l'UMOA et les pays membres. 

r- 1. •. 1 ~ , , . , 
ANNEE ' 'J1füYENNE' BENIN ' BURKINA FASO. COTE D'IVOIRE' NIGER • SENEGAL 'TOGO 1----------1----·-------1----------1---------------1---------------1--------1-----------1-----------------.. . . . . . ~ . 

1963 14)sa 14,16 s,s4 11~23 s,ss 17,63 11,48 
T 1964 15~14 13)86 8,72 16,93 8,64 19>04 12,14 
! 1 9 6 5 14 ~ 30 12 , 9 9 8 , 7 6 1 7 , 6 2 9 , 0 7 1 5 , 0 6 . 12 , 00 

1966 1 13,47 13,24 J 8,86 17,99 7,24 13,12 10,81 
1 9 6 7 ! . 1.3.., 30 12 , 4 2 -8 , 6 8 1 7 s, 6 0 . ! 7 , 5 4 1 2 , 6 0 11 ~ 7 0 
1968 ! 14,07 13,52 91~3 18,10 7,58 13,10 12.60· 
1969 14~90 ! 14,86 10,02 19,08: 8,73 12,87 13~92 

! · 1970 -15~86 15,68 9,50 20.12· 8,68 14,74 13,83 
1971 16f45 17.,27 9,42 !. 20,92, ! · 9~69 14:56 14,87 
1972 16,67 1.9,14 l 9,64 21,83, ! J.0,.47 13}41 13,75 
1 9 7 3 . 1 18 ., 0 3 17 , 8 9 ' 1. 2 , .2 7 2 0 , 8 6• ! l 2 ~ :, 8 I 9 , J. 7 J. l , 8 0 
1974 l 21~02 21,97 14,23 21,71 16f48 24,23 19,30 
1975 19766 23,82 17,73 21,55' 12,90 18,50 ·11,49 

. 1976 21,00 19,08 19.,94 23,41. 10,27 20,66 24,60 
! 19 7 7 .. 2.2 ,.. 33 19 , 3 9 ! · 18 , 31. -l 2 4 , 8 9 11 f 2 3 2 2 , 5 6 2 4 , 19 
! 1978 · 22~19 18,40 18,45 23~31 12,81 25,58 28,56 

1979. 20,18 ! 17,45 13,32 22,30 12,94 20,86 24,83 
1980.' L9,D1 ! 20,19 14,63 l 19~15 12,22 21,98 23,45 
1981 20,03 ! 20,08 l~,22 1 19,99 12,55 24;37 30,58 

! 1982 19~14 23,93 15,59 18,46 10,92 22,39 33,36 
!· 198~ 18,10 2I,59 15,09 18,24 9,$6 · 20,05 29,53 

·:! , 1 9 8-4 10:, 2 7 ! 15 , 6 4 10 , 0 6 0 9 , 2 6 0 6 , 7 9 18 t 8 7 · 31 , 0 4 
"1985 ·! 1-1,,08 ! 18t00 13,21 11,75 8 67 8 58 8 5 

No:te : M1 est: d"éfini comme monnaie plus dépôts. 

Source -:•FMI, Statistiques Financières Internationales. 
· ·Calcul.s .à partir des données de la BAD, Statistiques choisies sur 
: les pays membres régionaux, 1987 pour les années 1984 et 1985t 

exception faite au Sénégàl et au Togo pour 1rannée_1984. 
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Tableau 8 : Monnaie et quasi-monnaie en pourcentage du PIB dans J.fUMOA et.ies pays membres. 
' 

r 1 1 1 1 r ' ANNEE ' MOYENNE ' BENIN 'BURKINA-FASO . COTE DrIVOIRE. NIGER · SENEGAL · TOGO !----------!-----------!~---------!---------------!---------------!--------!-----------!----------------
1963· 15,52 14,50 9,07 18,36 8,91 18,22 11~78 
1964 16;83 14,36 9~02 20,65 8,64 19,59 12,45 
1965 !. 15,51 13,23 8j95 ! . 20,38 9,07 15~60 12,53 
1966 ! 14,69 13,40 8,98 . 20,91 7,64 13,46 11,09 
1967 14,84 12,98 8,76 21,12 8,09 12,97 12,23 
1968 16,12 14r22 9,61 22,22 8,35 13~69 14,30 

! 1969 17,93 . 15,52 10,26 25,14 9,42 13~67 16,51 
1 1970 18,91 16,34 9,73 25,71 9,44 15,93 17,28 

1971 19,66 18,37 9,88 26,72 11,12 15,74 17,fi6 
1972 19,23 20,93 10,32 26~00 11,86 14,68 16,16 
1973 22,07 21,59 13,17 26)16 14,09 . 22,71 16,24 
1974 26~65 25,77 15,23 29,77 18,99 27,62 23,44 
J 9 7 5 2_4 , 8 5 !. 2 8 , 2 5 19 , J. 7 2 9 , 31 1 4 , 2 9 21 ) 1 9 2 2 , 9 3 

. 1976 26,87 22,81 22,83 1. 31,48 12,12 24,74 30,78 
197i 29fl9 23,09 21,16 ! 34,07 ! 13,07 27,08 31,90 
1978 29,75 23,15 22,81 32>62 !. 14~97 32,11 38,57 
19 7. 9 2 6 , 01 21 , 0 7 '! 1 7 , 7 2 2 9 , 11 14 , 5 7 2 7 , 7 3 31 , 3 7 
1980 24,85 27,30 18,68 26~19 14,75 28,32 30,75 
1981 26,74 25,06 21,17 27,53 15,79 32,39 38,46 
1982 26,09 28,23 20,47 26,49 1 12,77 31,08 43,40 

.. l 1983 25,07 25,54 20,02 25,87 12,26 28,93 41,86 
1984 17y79 21 7 01 16,85 18)75 9,78 9,40 15r53 
1985 10~90 25,26 20,10 24,21 11,96 19,25 30t!O 

Note quasi-monnaie est définie par morinaie au sens étroit plus dêpôt à terme. 

Source Statistiques-Financières Internationales, FMI. 
BAD, Statistiques choisies des pays membres régionaux 
pour 1984 (sauf le Sênêgal et le Togo) et 1985. 
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La dimension du secteur bancaire dans l'UMOA (mesurée par 

le ratio M1/PIB ou M2/~Î~) ~ donnu en 20 ans une croissance ex

trêmement faible. Comniè lé rttorit:ré lè iableàû 7, en 20 ans, 1963-

1983, ie rRtio M1/PIË n 1 ~ :Pàs m.igmènté de· 4 % passant simplement 

de 14~88 % en 1963 à 18~10 % .en 1~83. Le ratio M2/PIB (tableau 

sr:~ rar 6ontre éhregiitrê,uri~ ~ausse plus importante mais n'a 

augmenii i~ totül pour la p~r16de que de ~cii~s d~ 10 1j Ce r~tio 

indiqùe qu~ relativement au PIB, ies dépâts à vtie et à terme ont 

peu augmehté. A titre de cobparaison, on peut opérer un rapproche

ment àvec 1a situation de l'Allemagne et du Japon entre 1953 ëf 

1970. Deux pays "particulièrement intéressants parce que. dans tous 

les deux, le systêmè bancaire domine le marché des capitaux et 

le financement direct est moins important que dans les autres pays 

avancés ( .... ), le financement indirect via le système bancaire 
est aussi le mode dominant dans- les pays en développement'' (1). 

Pour le Japon, le ratio M~/PIB est passé de 57 % en 1953 
L. 

à environ 98 % en 1970 alors que pour la même période le ratio 

M1/PIB n'est passé que de 28 1 à 30 % (2). L'Alle~agne offre aus

si une évolution semblable puisque le ratio (monnaie fiduciaire+ 

dépôts à vue et à terme+ obligatiôns de long terme êmises par 

les banques sur PIB) passe dlenviron un tiers en 1953 à 63,5 % 
du PIB en 1970. 

B/ POURQUOI_UNE_FAIBLE_CROISSANCE_MQNETAIRE? 

La faible croissance du système monétaire dans I'UMOA re

flète principalement celle de l'accumulation. Les pays de l'UMOA 

(1) M K~c.TNONT . 
.t ,.c , .. u-.,1 · i.:, op cit, p 91. 

tZ) Ibidem p 92. 
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sauf la Côte d'Ivoire n'ont pas enregistré une croissance soutenue 

de leur production matérielle (agriculture et industrie principale

ment). Par conséquent, la demande. d'actifs financiers n'a pu croître 

dans les proportions souhai'tées. Ce qui explique en partie la fai

ble contribution potentielle de l'épargne financière dans la For

mation Brute de Capital Fixe (FBCF). 

Tableau 9 Pourcentage des crédits à moyen et long terme (CML) 

dans la formation brute de capital fixe (FBCF). 

1 î 
'ANNEES/PAYS ' 1979 1980 1981 1982 1983 1984 ! ! ! . !------------- -------- ---------- --------- _________ ! _______ -------

! 

BENIN 34,79 37,34 38,24 35,16 ! 45,80 

COTE D' IVOIRI! 

SENEGAL 

TOGO 

. ! 
! 

54,34 

'!' 

59,47 

24,51 

61,83 

71,16 

27,32 

65,93 

80,77 

30,93 

106,19 

______ _.a.... ______________________________ _ 

Sources Statistiques Financières Internationales pour les 

données sur la FBCF, divers numéros de notés d'in

formation et statistiques BCEAO, Dakar. 

Seul le Sénégal présente, avec la Côte d'Ivoire des ratios impor

tants 71,16 % en 1~82 pour le Sénégal et 106,19 % en 1984 ; 

63,27 % en 1981 et 65,93 % en 1983 pour la Côte d'Ivoire. Il faut 

souligner que tous les crédits à moyen et long terme ne sont pas 

destinés à financer des investissements productifs et que donc· 

leur cont~ibution rêelle est plus faible. 
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Le système bancaire a connu une faible croissance et are

lativement peu contribué à la formation brute ·de capital fixe 

(FBCFJ. On peut chercher la cause d'abord dans la montêe du dé

ficit extérieur ~t l'absence d'une compensation des variations 

des avoirs extérieurs. La comparaison de l'évolution de :la masse 
monétaire et du crédit intérieur d I une part et. celles des avoirs 
extérieurs d'autre part (graphique 3.) montre que les périodes de 
baisse des avoirs extérieurs sont aussi celles d'une décélération 

sensible de la croissance de la masse monétaire. Comme le crédit 

intérieur a augmenté plus rapidement que cette dernière, il a 
partiellement compensé l'effet déflationniste exercé par la bais

se d~s avoirs extéridurs. Cependant, l'impact quelque peu ~écani

que du solde de la balance des paiements de l'Union demeure pré

pondérant. 

Source Statistiques économiques et monétaire n° 348 ,. Avril· 
1986, BCEAO, p 7. 
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En second lieu le contrôle trop strict de 1a croissance du 

crédit intérieur réescomptable, surtout de moyen et long terme 
(voir§ 3 de la présente section) a exercé un effet négatif sur 

la croissance du système ban.caire et sur la FBCF. Dans. le reste 
de ce paragraphe on mettra l'accent sur l'impact négatif de cer
tains facteurs comme la politique de taux d'intérêts, la liberté 

de transferts des capitaux, enfin la faible densité du réseau ban

caire. 

Depuis 1963, les taux d'intérêt n'ont été relevés qu'en 1973 

et en 1980. OH peut dire_ qu'avant la réforme intervenue en 1974, 

c'est une politique de taux d'intérêt relativement bas et stables 
qui a été ~oursuivie. C'est la BCEAO qui fix~ son taux d'escompte 
ainsi que les autres taux et les commissions que les banques com

merciales perçoivent sur les différentes catégories de prêts et 

de dépôts. Une autre caractéristi9ue de ces taux est la stabilité 

de leur structure tout au long de cette période. Il se dégage de 

la lecture du tableau 6 qu'une douzaine de taux sont établis au 

total. Du côté prêts, le taux de rêe~cornpte a étê fixé à. 3,5 % 
et le taux débiteur maximum des banques commerciales à ï,S %. Pour 
les dépôts, les taux varient selon l'importance des sommes : pas 

d'intérêt jusqu'à 200 000 F CFA et au-delà les t~ux créditeurs 

varient entre 1 et 4,5 %. L'ensemble de ces taux ont connu une 

révision en hausse en 1974 et en 1980. 

La politique de taux d'intérêt relativement bas a été justi

fiée par plusieurs arguments. En premier lieu, l'intérêt est une 

charge qu'on répugne à imposer à une industrie naissante ou en 

développement. 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



- 517 -

L'Etat est le principal emprunteur. Un taux d'intérêt débi

teur élevé représente une dépense budgétaire lourde. Il faut donc 

limiter le taux débiteur au maximum. 

Le niveau du taux d'intérêt n'affecte pas la propension marginale 
à épargner, ou la rentabilité d'une banque commerciale n'est pas 
fonction du niveau du taux d'intérêt. Ellë dépend plutôt de l'écart 
entre taux débiteur et taux de réescompte, du dynamisme et de 
l'efficacité de la banque. Les banques disposent d'autres sources 
importantes de profit tels que les services liés aux échanges 
nationaux et internationaux, les services qu'elles fournissent 
aux Banques Centrales et aux gouvernements. Enfin, l'aversion no

toire des banques envers le risque est soulignée : ellesse détour
neraient de prêts à intérêt élevé mais associés à un risque éle

vé. 

Dans le secteur privé, la plus grande part de ia demande 
de fonds prêtables est liée au crédit saisonnier (pour l'expor
tation) lequel est déterminé par le volume et la· valeur des pro

ductions agricoles et est lui aussi largement inélastique. 

La BCEAO serait un cofinancier et non un prêteur en dernier 
ressort, puisque les faux d'intérêt ne pourraient accomplir lèurs 

fonctions habituelles de promotion de l'épargne financière et de 
son allocation de manière efficiente dans les économies de l'UMOA(l). 
En effet, en raison de la faiblesse des revenus, le~ agents êcono
miques ont tendance à les consommer presqu'entièrement. En consé
quence, l'épargne tend à être inélastique à l'accroissèment des 

revenus et surtout des taux d'intérft. Cette attitude serait ren-

(1) RATTAN J. BHATIA, The West African Monetary Union, an'analytical 
review, Occasional Papers of IMF, n° 35, !985, p 21-22. 
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1· 

forcêe par la convictiori que l'iritirmêdiation financière avait 
peu de chance de se développer dans i 1 UMbA parce que "l'expertise 

technique" pour créer de nouveaux_ in~er~ediair~s financiers et 
non financiers devrait venir de l'~xtétieur. Màis le faible volume 
d'êparghè financière dans la zone qui, au mieux, devrait croître 
très lehtèment, était insuffisante comme incitation, particulière
ment aux premières années de fonctionnement de la BCEAO. 

Toutes ces raisons feraient que l'égalité entre la demande 
et l'offre· de fonds prêtables pourrai~ être mieux réalisée par 
fixation des plafonds de crédits en permettant au mécanisme 

· du taux d'intérêt de fonctionner 'librement. Bien mieux, la BCEAO 
serait prêoccupée par la stimulation de la demande d'un montant 
approprié de crédit pour faire face aux besoins légitimes des 
économies membres. En fixant de faibles taux d'intérêt, elle four
nit d•s ·pl~fonds de crédit assez Jâches, ~ui étaient rarement at
teints, ce qui tend à refléter une situation où le crédit est 
déterminé par la demande et non par l'offre. En bref, la BCEAO 
ne pouvant déterminer à la fois le taux d'intérêt et le volume 
de crédit a préféré fixer le premier. 

Très souvent, ces arguments ont été avancés pour les criti
quer aussi tôt après. ·on a généralement estimé en effet qu'ils ne 
suffisent pas à justifier la politique suivie parce que des taux 
a' intérêt nom~naux faibles décourage.·,.nt l'épargne, . car ils 
impliquent des taux d'intérêt réels négatifs, encouragent l'in
vestissement dans des activités non prioritaires 

et contraignent la Banque Centrale dans 1~ 
conduite de sa politique monétaire (1). La question qu'on ~e pose 
est de sav~ir dahs quelle mesure la fixation de taui d'intêrêt bas 
a été un instrument de répression financière. Comme le montre le 
tableau 10, ~algrê des taux nominaux bas, 1~ taux d'intérêt réel 

/ 

(1) RATTAN J. BHATIA, "The West African Monetary Union, an analytical 
rewiew", Occasional Paper of !MF; n° 35; 1985, p 21. 

,-1 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



îa.bltf.tU 10 UCEAO t ;i.'i!UX f.@~l. d .. 'tHH;Omptê ... t 1963-1973 .. 
~-=-~~ 

î~ux él'1.nflàtion Taux réel··d'escompte 
~~=-..,.i=-•r- .z.ic.; ;;:;r··~~---··,::... ... m;;:.:;;...:::;s..-::-~~~~~·~~.~~~~--·ï ... ... -~ ... ~ --·· .. .. . .... -······· ···--

.~.&r i5tll.! ! f f ~ 

t i 
BCBAO 1 .j i . • 

f ! f .. 
BurJdn.t'.t .. :~jot J s - , f 1,S ! 2,0 
Cote d'f . i Z,S ! :; ; 8 l .. o,i . voir~! ! 1 
Niger r i .. s t 4,4 '! -0,9 • • 

i i Stn,e;al • z,s 4,0 -o.s t l t 
1'os;o t 3,5 t ,; Î,,. s ! 1,0 

f f ! Ghana. .. S ,. 7 10,0 .. 4,3 ' ! 1 i . 
M~lawi 1 .S,8 t 6,6 t ··0,,8 • 
Mtiroc J S,5 2,ô i 1, 5. l r"' • Nig6~ia, l 4,i ! 6*7 .. z,o 
Rwan4t f 3,0 t 1~1 ! 2,9 1 ! l 
îun!tie f 4, (, 4,0 i Ôt6 . 

f l 1 
~t~-~- t l j 

1 ! i •· ~ 

Frane€.l ~ ~ . ! 4,,4 ! 1t1 , . 
1 t f. l·t0,.li~ • 4· .t 3 4f4 --0,1 J I ! 

G~:Brctagnt;- ' 6,S. l i: ' ! · 1, 1 • OJI~ 

l t 
As i.t t t 1 
~~ 

i ! 1 Inde l 5·,4 l 10,,0 ... 4-, 6 

Cor je- ( ~ud.) 1 20,.5 l 2:Si;Ô .. 1 ~ S ' 
P&iki1tŒ:J:l 4,4 4,S ! -0;1 1 f t • 
1'ha1linde ! 8,J 2 , S 1 S ~-S 

J f t > 
~ms. <a:;.:.:c..,.. ::U..SO,.:<.-A.,t,.!(_;11,;.~2.».::. .•. z:::.::-~ :.-. .::·-·· _ _.. x.« . ...::c.- ~~":.>~~~~-····· ..... ( - . ' .. ·~-· .... ~ . ·-·· ._ ...... -- .. ,. ............. 

/ 
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Etant donné un taux d'intérêt débiteur varia11t entre 3,25% 

et 4, 5 b, le taux de croissance moven de l'indice de prix èl la 

consommation entre !Yb3 et 19-~ a ét6 de 1,5 i, au Burkina Faso, 

2,5 tau Togo, 3,8 'i.. en CôtL"' d' l\·oire, 4 'i, au Sénégal et 4,4 i 

é!U \iger. On ne peut par consëquent dire qu'un faible taux d'in

térêt nomina 1 a s l g n i f i è un Li u x d ' i nt é r ê t rée 1 né g a t i f. Par a jJ -

leurs, BATI-IL\. a montré que la comparaison a\·ec d'autres pays en 

Asie, en Europe et en Afrique est favorahle ~ l'UMOA. 

BATHIA examine aussi un autre argument qu'on pourrait avan

cer. Certes, le taux d'intérêt rêel est positif mais s'il êtait 

plus éle~é cela encouragerait davantage l'épargne parce qu'elle 

n'est pas inélastique au taux d'intérêt. Aussi a-t-il, pour véri

fier cette assertion, procédé à des régressions par pays. Le ratio 

épargne sur PIB est regressê sur le taux d'intérêt rêel (taux 

d'escompte moins vari3tion de l 1 i11dice des prix à la consommation). 

Ori ne peut déceler une sensib.ili_té de l'épargne soit au taux d'intérêt 

rt' t, 1 s o i t a u P l B . E n f i n , B .-\ T ! 1 I A a c h e r ,..:_ hé à t e s t e r 1 ' a r g u me n t 

selon lequel si .l'èpdrgne tota.le n'est pas élastique au taux d'in

térêt, l'épargne fln._1111..-ière est elle sensible fi ce dernier. Dans 

1 a B C E A O , et' l 1 e - c i c o m p r t' Il d e s s t' n t i -~_l_} e me n _t __ l a __ m o !:: n a i e . en _ c i r c u -

lation et les dêp6ts du secteur pri\·é auprès des banques. La con

clusion de B.-\Tf-lL\ t>st que la sensibilité de l'épargne financière 

au taux d'intérêt eq ,.:u11tr:,:-:té·L·· ;). lu fois pour les différents 

pays et pour les ,:até:guries d'C'pargne financière. 

De ce qu1 prel:ède, on pt·ur tirer une '-. .-onclusion: on ne peut 

considèrer que la po.litique dl:' raux d'intt'rêt relativement bas 

a ëté compte tt'nu dt· l' infL\t ion intcnw, un instrument de répres

sion fin.1111..·ière. 
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Mais elle l'est sous un autre angle. Comme la libertê des 

mouvements de capj taux it l' Lité rieur de 1 a :one franc est garantie, 

c'est avec les taux cl' intérêt français et même ceux des autres 

pr-incipaux centres financiers mondiaux qu'il faut comparer les 

taux de la BCEAO. Ces derniers étant systématiquement plus fai

bles que les taux français, il s'est développé un puissant cou

rant de fuite de l'êpargne des pays de l'UMOA vers la France. 

L'importance de cette fuite peut. être estimée pour le ~ays le plus 

riche de l'Union (Côte d'Ivoire) et au moment oû sa balance com

merciale était systématiquement excédentaire c'est-à-dire lapé

riode 1967-1974 (1). les mêmes ~stimations portant sur les autres 

pays et pour la période rêcente n'auraient guêre apporté des ré

sultats qualitativement nouveaux car l'écart des taux d'intérêt 

demeure toujours positif en faveur de la France, la liberté de 

mouvements de capitau~ est toujours assurée. 

(l) J.T. POUL~ll, Monnaie, Servitude et Liberté. La répression 
monétaire de l'Afrique. Editions J.A, 1980, pll6. 
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BALANCE DE PAIEMENTS OE LA COTE D'Jvonœ : DONNÉES ANNUI:LLES 
(M'ILUARDS DE F CFA) 

(a) 

-· --

(b) 

(c) 

Balance commerciale 
. ' 

Transfertli ~ans conttcpartics .... ', , 
"' ' Balance.courante ... , / --- ...... ~ -, , ...... , ... ., 

Balance officielle 

. Entrée de capita11.11 
... , 

"'' .. ~ , Balance cou ra nie 

- , .... ... .. 

', , ----.. , ..... , 

... .. 
1'.'- .... 

.. / .. _, 

, , Balance courante " . -... , 
',/ Sortie de capitaux 

Balance de base 

1967 1968 , 1969 1970 1971 1972 1973 1974 

Sources: B.C.E.A.O .. L 'F.<'o,wmi.• aur.t1-u/ric't1inr. ministère des Finances de la Côte 
d'l\'oire, comité de L'I b;ilanct des puicmcnl~. balance des paiements de: la C6te d'lvoirr 
tn 1972. 1973, 1974. 

Le graphique 4 est divisé en trois parties (I, II et III). La 

courbe (Cj) indique l'évolution de la balance commerciale (expor-
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tations moins.importations). Celle-ci est demeurée positive avec 

une tendance à une forte hausse à partir de 1973 à la suite de 

la flambêe des prix du café et du cacao, hausse qui s'est pour

suivie jusqu'en 1976 oü la chute n'en a pas êtê moins brutale. 

La courbe (C 1

1) indique l'êvolution de la balance courante (balan

ce commerciale plus solde des mouvements des services et des 

transferts sans contrepar~ie). L'aire hachurée correspond donc 

à ces mouvements. A partir de 1968, la balance courante devient 

négative. Comme l'affirme POUEMI "le commerce extérieur ivoirien 

est vigoureux mais du pays sortent beaucoup de fonds à la suite 

du rapatriement d'une fraction des revenus du grand nombre des 

travailleurs étrangers" (1). 

La ~artie II du graphique précise le sens de ces mouvements 

des capitaux. Ainsi la courbe (C 11 ) indique l'êvolùtion de la ba

lance des rêglements officiels (somme payée la Côte d'Ivoire au 

cours d'une année pour le rêglem~nt de ses dettes}. Dans l'ensem

ble, elle est restée positive sauf entre 1970 et 1973. En retran

chant de cette balance la balance courante on a le flux d' e_ntrée 
. ' 

de capitaux. Les flux de sorties de capitaux sont calculés en fai--sant la diffé_r_e.n.ce entre la balance èommerc.i.ale et_ la balance cou-----·----- -----------·--
rante. Prenons par exemple deux années 1970 et 1974. En 1970, 

comme la balance commerciale s'élevait à +38,8 milliards et la 

balance courante à -10,5 milliards, il est sorti de la Côte d'Ivoire 

+38,8 - (-10,5) = 49,3 milliards s6ùs forme de paiements de ser

vices et de transferts sans contrepartie. 

Comme la balance des rêglements officiels était de 8,15 mil-' 

liards alors les entrées de capitaux se sont chiffrées à 8,15 + 

10,5 soit 18,15 milliards. En 1974, les sorties de capitaux se 

(1) Ibidem, p 116 - 11 7. 
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sont chiffrées~ 95,8 milliards alors qt1'il en est entré 35,6 mil

liards. 

Maintenant si da'v'\A lE·s c~tl~·uJs on rempl:1ce la balance des 

r0glements officiels pa1· la balance de base lqui exclut les mou

\·ements financiers de l'Etat) on obtient, touJours par différence 

avec la balance courante, les rnou\·emenrs nautonomes" de capit.:n1x~ 

c'est-à-dire ceux relevant des dbnnêes et méca11ismes du marchê. 

La partie III du graphique trace l'évolution de ces mouvements 

dits autonomes. On constate la tendance A la sortie des capitaux. 

Le maintien d'un différ12ntiel d'intérêt c·n faveur d.e la France 

explique en partie tout au moi11s cette aspiration de l'épargne 

financitre de l'UMOA vers l'extérieur. C1 est là qu'il faut cher

cher l'effet négatif d'une politique de taux d 1 intèrêt relative

ment bas. 

Un tel effet n~gatif a pour condition permissive la liberté 

de t ra n s f e r t s f i n an c i c r s ù 1 1. i n t é r i t' u r de l a : one franc . Ce p r in -

cipe fondamental de la ~one franc outre qu'il constitue un facteur 

de fuite de l'ép;;1rgne locale \'ers H·s r):u1ques étrangères a déter-· 

minê le comportement des entreprises locales Lpour l'essentiel 

filiales de firme:; multinJtionaJes) qui. ont pris l'habitude d'em

prunter à faible coût sur le marché local, rêinvestissant le mini

mum nécessaire pour St' rnaintenir sur le marL-hé et placent avanta

geusement JeLHS rE·\·E·nus t't bèn,I·fic.e..s ü l'i;:·xtérieur. Pour les na

tionaux, les plas..:emPnts ?1 l'extèrlt:'Ur sont en outre motivés par 

la nécessité de mettre rJ l'abri des c.apito.ux dont ! 'origine est 

la plupart du temps douteuse. 1 t 1111 f) '·' ,C' .1- ,i ,:.. ''. E'· 
J • -- 1,,.l ._ \,,., ,J. '- \.~ ph&nom&ne sur les 

économies de l'U~lO:\ est bien traduit par ll:' caractère négatif pro

noncé du solde de la balance des 1.~apita..ix dus aux transferts 
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(voir plus haut l'exemple de la Côte d'Ivoire). Enfin, les ban

ques sont incitées à maintenir des positions vis-à-vis de l'ex

térieur systématiquement débitrices ltableau 11). 

Tableau 11 Avoii·s extérieurs nets des banques dans l 'UMOA 

(en millions de francs CFA.) 

Années 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 
1986 
1987 
Source 

Avoirs extérieurs nets (fin décembre) 

18 t) 9+-+ 
- 203 302 

230 793 

162 473 

201 4L'. 
- 196 b44 
- 309 820 

Statistiques économique~ et monétaires 

B C E A O , n ° .:'. é 8 \ - r~ :~ 1 1 / r t , l 9 8~ , p 9 • 

Un autre facteur explicatif de l'importance relativement 

modeste de l'ép __ ~~--T 5ne Cirrn111..::ièrE' est la faible densité d1Lréseau -bancaire. Comme dans la plupart des pays africains, les banques 

sont implantÉ'l"S dans les capitales et disposent de très peu dta

gences à l'extéric·ui' Ju pays. C~rtains factéurs expliquent la 

fa i b 1 e propension des banqut' ~ mener u1~a c t ion agressive de 

mobilisation de l'êpargne surtout des faibles revenus. 
_______________ ,,,_,,_,. _ _,,_ _______ ~--~--.,.. .. ----~------- - . -·--

D'abord, comme on le ven,, plüs loi.n les contraintes d'accès ~----------- - --~ ---=-·----~---~~ 
au refinancement de la BCl::\O sont rarement effec.:tives. L'endette-

____________ ___.. ... ...,, ~------~ ~·--··- -~--- . ~---- --:1>~..:,:..;....----- .. -><,.~ 
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ment extérieur, le volume de dêpOts collectês et les plafonds de 

réescompte fixês permettent aux banques commerciales de rêpondre 

à la demande solvable de crédit. Par consêquent, elles ne sont 

pas i.ncitéesà multiplier les implantations pc,m: collecter lape·· 

ti te épargne, Ensui te, l-::·:-:. banques se sont: g{néralement détournées 

des prêts au secteur traditionnel (agriculture, artisanat) et aux ____________________________ , _____ -. -· --··-----------1 _______ _ 

entrepreneurs nationaux en raiso11 des risques élevês encourus. 
~---=------------·------------··---- . 
Aussi ne sont-elles gu&re intéressées à assurer une présence per-

manente aupr~s de ces agents économiques qui sont en majorité à 

l'intérieur du pays afin de collecter leur êpargne et de leur oc

troyer des prêts. 

pratiques bancaires telles que le ~rêlêve-

ment d'agios de plus en plus importants sur les dêpôts à vue. 
- - --------------------- -·----~ .. -----------------·-:--------------
11 exigence d'un minimum de dépôts ne sont pas de nature à encou-
. ---------- - - -------~~-- - --~---------·-.------·---~ ··-· ·- ------
rager le dépôt Jn banque des petites· tpargnes. 
,.,----- --- -.___...,__ ----------------·---~ .. -~---·------------~------------··-----~ 

II. - OQ"T1'1Qilf-'. llj')\"]:~·1··,,·rni:: E'I' ""-:1"r~p\r'i.:N11'}'('~, UALî'T'""'I'-'E r Li u . 1 l. ,, •... 1. n.~ ., .l ,, .. c., .L.J . .J, ., ~ ,.Al t ----· ·----- --·---------- -.. --------
CLJR L·-·c s··,,-· 1 uc·"ri1n;:<;: i-J'·y,:··11\fl ll!ES ,:i ____ t: ., .. ! K _ ., .rs .• , -.. __ ~ 1.... L . , 1~. . •. _ 

A la longue, on s'.est aperçu que les institutions finan

cières privilégient des pr~ts sûrs à ~~ux plus rentables ou plus 

utiles au développement des pays de l'Union. Elles ont manifestê 

une préférence marquée pour les prêts commerciaux délaissant ainsi 

l'agriculture et l'artisanat. Elles ont privilégié des crédits 

courts au détriment des crêdits moyens et longs. Enfin elles ont 

recherché les entreprises ~trang~res et ont très peu prêtê aux 
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IJI' 
agents écono~tiflfes nationaux (1). Ce sont ces trois tendances né-

gatives que tftf/t>olitique sélective appliquée depuis 1975 vise à 

renverser. Ce~~b-ci porte sur les crédits à l'économie qui cons-
,,:1, 

ti tuent la pa~~f la plus illlportante des contreparties de la masse 

~onétai~e et 4~ sont eux qu~ distribuent les intermédiaires finan
ciers. Il s'aitJ~t d'une action sur la répartition du crédit donc 

li;! 

sur la demand~/:~e celui-ci de manière à lui imprimer la tendance 
désirée. 

Ce para~~/aphe présentera les instruments de la poli tique 
sélective d~ ~~édit;évaluera leur impact sur l'allocation par sec-

il I i teur entre le)lqourt terme d'une part, le moyen et le long terme 

d'autre pari·,·~ff~re entreprises nationales et étrangères; et iden
tifiera les f~~~eurs qui expliquent le maintien des tendances 

··l 1 
négatives d~"ij~pt la réforme de 1974. 

A/ kg§_!!UW~Y~~~!ê_Qg_k~_fQk!!!QY~-~gk~Ç!!Y~ 
! ' . 

La po~i~~que sélective de la BCEAO s'appuie essentiellement 
. ,t,1 

sur trois cait!~~orie s de critères. I 1 s portent soit sur le bénéf i-
, ', ii 1 

ciaire du créq~t ; dans ce cas, son objectif est d'accroître la 
1•,1 · 

part des acti~~tés dirigées par les nationaux dans les crédits 
Il' 

à l'économie. ij~ à impos~r un pourcentage minimum d'autofinancement 
•• ;t, 

aux entrepris~!~ d'origine étrangère. Soit, ils portent sur l' acti-

vité financ~îlfi/ dans ce cas, la politique sélective cherche à 

stimuler l'il;\~~stissement, l'exportation et le logement en assou-
11 '·

1 
• 

plissant les !tj~nditions d'octroi de crédit à long terme. Soit ils 
/:;; 

portent su~ lHl!secteur économique. Elle tentera alors d'accroitre 

(1) Guy ROC~~T~~~! Po~voir financier et indépendance économique~ 
Le cas d~iJijenegal, Khartala;- ORSTOM, 1982. 

f 
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la part des crédits à l'économie allant aux secteürs productifs 

négligés jusqu'alors par les banques (agriculture et artisanat) 

et du même coup, elle s'efforcera de réduire celle allant au com

merce et autres activités tertiaires. 

On a deux types complémentaires d'instruments de contrôle séléc
tif. D'abord, les quotas et rêgles spéciales d'octroi dè crédit 

en faveur d'activités dites prioritaires. Ensuite, la réduction 
systématique des intérêts pour ces dernières. 

Dans l'Union, l'application de la politique sélective est 
du ressort des comités nationaux de crédit. Ils ont généralement 

fixé en ce qui concerne les-crédits non saisonniers des coeffi

cients d'emploi minimaux pour les crédits accordés aux secteurs 

dits prioritaires et des coefficients maximaux pour les activi

tés non encouragées. Ils ont aussi cherché à favoriser le crédit 

à l'entreprise africaine en déterminant des coefficients minimaux 

de leurs crédits ou de leurs ressources que les banques doivent 

affecter aux entreprises indigène~. 

De même, les entreprises étrangères doivent financer sur 

fonds propres un certain pourcentage de leurs investissements et 
sont soumises à des conditions de bilan plus rigoureuses. 

Est stimulé aussi l'octroi de crédits à des activités prioritaires 

telles q~e l'investissement, l'exportation et l'habitat social. 

Des rêgles particuliêres ont êtê mises au point. Les crédits à 

moyen terme sont soumis au système d 1 autorisation préalable et 

de ce fait n'accèdent pas à l'admission automatique au refinance

ment de la Banque Centrale. Mais on a cherché à assouplir les çon
ditions d'octroi de ces crédits surtout pour les entreprises 
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contrôllé• p1r lea autochtonet. Ctast ainsi que la dur&é de Cel 

prêts réésëômptables èst passêe de 5"'7 â 10 ans~ ta part de l'in
vestillément 19aceptiblé d·~trè firtancêe par lé trêdit I mayén 
têïili(;} qti-i est.de Bd î pèut.âller.ju.squ•a 80 % pour les petitës 
ent:rèp:r:ise-s rtàtionsiles~ 

Par ailleurs, ôn à tenté dia11éget, les justifications cofilp
tables denutncîêes âU.x opérateurs économiques nàtionâlix,; Enfin, les 

Btà'.ts ôrtt a:ëèes à certains crédits à i11oyèrt térmë à. condition qu'ils 
i:;diêrtt destinées à 1rinves'ti$seme11t~ qué 1es chargës érttrâînées 
par -lè pa.iemènt d.• int:êr-êt de 1' invèstissëment figü:rêtit âu bùdgèt 
de- ï 'Étàt, qu t i is soîet1t in.élus dans le maximun1 statutiiiire- dès 

·avancés d®=.la BCËAO aux gouvétnemënts dës pâys·membrës dë 1ttJn1on. 

L' âUtré typé d' Üisttuments est constitué par lès tih1x d • intê
rêt débitëti'.r's. La Bê'.BAO dêté:tminë un taux d'e~compté pï'êfêrent1é1 
(îltP) ou taux rêd.ui t s • app1 iquànt âUx pèti tes et moyénnes êrttre ~ 

pris ès (PME) 1 aux c.:.r~di ts à moyèn et 1.ong tetmê' pour lë logement. 
A ë6fii du TEP, ~.xJ,stè le tâüi d iësc:ompte nôminâl pour îes àû'E:tês 
déniàrtdëurs dè' crédits êt les autres activités. La '.BèBAO dêtëtminè 
irêcàt't entré les deux. ttitix ainsi que la. fourchette de vat'îation 
dei tgtl~ dAbiteurt (prêfêrdfltielt ou naminauxJ appliqo6a aux ~li&nt~ 
par les banqués. Sauf durant la p6riode 1975~1979, les d6bit~uts 
réëls ont été positifs si 1 •· ôn utilise ë6mrnë indlce dè prix cëiüi 
dë lâ c.:ônsomffiâtion êUrôpéen~e. 

Apr-ès cett:e de-s(:tiption rapide dës inst:ttimèn.ts de la poli .. 
· tique; .séléëtivè;; ôn peut téntër tiîîé êvâluatioit dé son impact. 
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Les donnêes de la BCEAO ne permettent pas une répartition 

des crédits selon les utilisateurs (sauf celle entre entreprises 

publiques et privées). Ainsi la part des PME nationales dans les 

crédits à l'économie est difficile à déterminer. On pourrait y 

parvenir par un dépouillement de la centrale des risques de cha

que pays. 

Mais il faudrait alors définir un critêre précis permettant 

de discriminer entre les entreprises de rnaniêre à bien identifier 

celles vraiment indigènes c'est-à-dire effectivement dirig~s et 

contrôlées par des nationaux. Au Sénégal, le critêre retenu pour 

détermine~ la nationalité du demandeur de crédit est la nationali

té du siêge social qui apparait dans la codification effectuée 

au niveau de la centrale des bilans sous l'indice ''248''. Si un 

tel critère est appliquê on peut dire qu'au Sênêgal> l'essentiel 

des crédits est effectivement dra!nê par des entreprises ayant 

leur siège social au Sénégal. Mais il nous semble que la nationa

lité du siêge n'est pas du tout discriminant comme critère. 

La plupart des entreprises d'origine étrangère prêfêrent 

adopter la nationalité sênêgalaise de manière à bénéficier d'un 

certain nombre d'avantages v affé~ents comme l'accès au crédit 

local à des taux privilêgifs. Dans l'e11semble, on peut estimer 

que par rapport à la période d'avant la réforme, si les PME in

digênes ont eu un plus gra11d accès au crédit, c'est grâce à 

l'action des banques natio11ales de développement qui mobilisent 

surtout des ressources extérieures. Le système bancaire classique 

demeure indifférent à l'endroit des activités privées locales 

d 1 autant que l'effet de la différence entre TEP et taux nominal 

sur la rentabilité des banques est nul. Ce qui importe pour celle

ci c'est l'êcart entre le taux auquel elles prêtent et le coOt 
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des ressources. Or, cet écart n'est pas plus grand dans le cas 

des crédits aux PME indigènes. Enfin~ les banques mettront dans 

tous les cas en balance le coQt entraîné par le non respect d}s 

coefficients minimaux et maximaux, et l'augmentation du 

risque encouru en accroissant les créances sut les PME iridigênes avec 

les avantages liés au prêt aux entreprises étrangères cl'. autre,..._ 

part. Un autre objectif de la ~olitique ~élective est l'orienta

tion sectori~lle. L~ aussi les données. statistiques de la BCEAO 

n'indiquent pas un réel renversement de tendance. La part de 

l'agriculture dans les c~édits à court, moyen ou long terme de

meure faible (moiris de 5 %). Les activités tertiaifes continuent 

d'accaparer la fraction la plus importante (tableau 12). · 

Tableau 12 UMOA: Répartition par nature d'activité économiqµe 

- des utilisations dé crédits bancaires au 31 septem

bre (en pourcentage). 

! 1980 ! 1981 1982 ! 1983 ! 1984 1985 ! 1986 ! 
--------------!---~--!------!------!------!------[------!------!· 
Agriculture, ! ! ! ! ! 

1 
pêche, forêts ! 4,9 4,9 5,2 4,4 5,4 4,5 4,5 

! 
Production in-! 
dustrielle ! 35.,6 36,S 37,7 37,1 37,6 36 34,1 

I 
Activités ter-! 
tiaires ! 59,5 58,6 ·51,1 58,5 57 59,5 61,4 

Source Rapports sur la Zone Franc, 1984, 1986. 

Ce qui semble se manifester dans l'ensemble de l'Union c'est que 

"la part des crédits consacrés aux activités tertïaires augmentent 
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de manière importante; en Côte d'Ivoire et a.u Sénégal, les deux 

principaux pays, elle est même supérieure en 1981 à ce qu~elle 

était en 1969" (1). BATHIA indiqu~ lui aussi qu'au ttTogo, où des 

objectifs sectoriels pour l'expansion du crédit ont·été introduits 

en 1976 et_ ont été annonèés chaque année !I les trois secteur·s prio

ritaires reçoivent encore moins de la moitié de la part des ·cré

dits que les objectifs leur avaient allouée. Au Sénégal, la part 
des prêts bancaires liés à une autorisation préalable a décliné 
de légèrement au-dessous de deux tiers en 1975 à légèrement au
dessus de la moitié du crédit accordé par les banques de dépôt. 

La BCEAO a été réticente à appliquer les sanctions aux banques 
n'oqservant pas les objectifs de la BCEA0 11 (2). 

La dynamique propre aux différents secteurs et la politique 

monétaire plus restrictive qui a~rait ''porté plus sur les secteurs 
prioritaires que les activités tertiaires" (3) ont joué un rôle 

dans le maintien voire le renforcement des tendances intêrieures. 

Cependant, comme on le verra ci-dessus, d 1 autres facteurs parais
sent plus dêci~ifs. 

(1) P. et S. GUILLAUMONT, ·Zone franc et développement africain, 
Economica, 1984, p 151. 

(2) R.J. BATHIA, op cit, p 36. 

(3) Pet S. GUILLAU-MONT opt cit, p 151. 
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Tableau 13 UMOA Crédits à l'économie ventilés selon leur durée initiale (en pourcentage). 

! 1980 ! 1981 ! 1982 ! 1983 ! 1984 ! 1985 ! 1986 ! 
1------1~-----'------1------'------1------'------'· • • • • • • • 0 • 

BENIN ! ! ! 1 ! ! ! ! 
Court terme (CT) • ! 76 77 ! 76 ! 77 ! 77 51 ! 96 ! 
Moyen et long ! ! 
terme (MLT) ...... ! 24 23 l 24 23 23 49 44 

! 
BURKINA· ! ! 
Court terme (CT) • ! 58 63 64 61 59 !' 62 65 
Moyen et long ! . ! 
·terme(MLT) ....... ! 42 37 36 39 41 38 ! 34 

! 
COTE D'IVOIRE ! ! 
Court Terme ( CT) . ! 63 63 65 68 69 70 ! 70 
Moyen et long ! 
terme (MLT) ..•... ! 37 37 35 32 31 30 30 

! . ! 

NIGER ! 
Court terme ( CT) . ! 72 ! . 70 75 76 76 70 70 
Moy~:n et long ! ! 
terme (ML T) ...... ! 28 30 25 24 ! 24 30 30 

! ! 
SENEGAL ! ! 
Court terme ( CT) . ! 77 81 ! 74 67 55 54 57 
Moyen et long ! 
terme (MLT) ...... ! 23 19 26 33 45 46 43 

! ! 
TOGO 
Court terme (CT) ! 76 73 74 73 ! 72 66 72 
Moyen et long ! ! . 

terme (ML T) •••••• ! 24 27 26 27 ! j 28 34 28 
! 

TOTAL ! ! . 
Court terme· (CT) ! 67 68 69 69 68 70 f;,7 
Moyen et long ! 
terme (MLT) •••••• ! 33 32 31 ·31 32 30 33 ! 

! ! ' 

Source . Rapports sur la zone franc 1984, 1986. . 
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Pour ce qui est de la rêpaztition du crédit entre le court term, 

d'une part, le moyen et le long terme d'autre p,art, on note une 

tendance à l'accroissement de la part des cré.dits moyens et lqnig~. 
. . ' 

Ainsi pour l'ensemble de l'UMOA ils sont passés de 11,9 % en 1~64 

à 22,9 % à la veille de la réforme de 1975. lls atteignent le ~iers 

en 1980. Entre 1981 et 1984 ils ne dêpajsent pas 32 1 et en 1987 

ils accaparent seulement... On peut donc dire que. i' imp<r~~~tjqe: ides 

crédits moyens et longs demeure faible. Quant à l'évolution par 
pays les situations sont très contrastées"# Pour les pays comme 
le Bénin, le Togo, cette part a~ p~~liùgm~iHé entre 1964 et 198\ 
passant respectivement de 19,1 % à 22,8 et 21,9 % .à 25,6 t. En· 

Côte d'Ivoire et au Niger ell·e a triplé au cours de la même pé .. ' 
' riode tandis qu'elle a doublé pour le Sénégal. Dans l'ensemble': 

le Sénégal et le Burkina enregistrent les taux les plus importants. 

Au total la part des crédits moyens et longs dans 
le total des crédits à l'économie demeure encore relativement 1ro
deste. Elle ne dépasse pas un tiers pour l'ens·emble d~ l'Union. 

Par ailleurs, une fraction importante de ces crédits n'est pas 

allée aux activités directerrient productives mais plutôt à de~ 1oip~ .. 

rations immobilières. Enfin, "le financement du crédit à moyen 
et long terme est en grande partie le fait des banques de dévelqp
pement qui, pour beaucoup d'entre elles, ont connu ces dernières 
années, une dégradation in4uiétante de leur situation financière· 

. ! 

du fait de l'importance des impayés'' ll). C'est pourqudi, on peft 
s'attendre à·une réduction de la part de ce type de crédit à iI, 1 ave

nir si la situation financiêre de ces banques ne s'amf}iore pas. 1 

La plupart d'entre elles dépendent d'un financement extêrieur qui 

se raréfie du fait de la montêe des impayés. 

(1) Ibidem, p 150. 
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La politique sélective de crêdit dans l'UMOA n'a pas encore ren

versé les tendances négatives observées avant 1975. On peut avan

cer plusieurs explications. 

D'abord, si les banques peuvent refuser "de financer un in

vestissement jugé non prioritaire, il ne leur est pas possible 

par contre d'inciter les investisseurs à solliciter des crédits 

pour des créations prioritaires. La position d'une institution 

financière est donc une position d'attente : elle octroiera des 

fonds de prêts à des taux d'int€rêt dont la hiérarchie reflétera 

l'ordre planifié des urgences mais il ne pourra pas pour autant 

susciter des vocations d'entrepreneurs -donc des demandeurs de 

crédit - dans les secteurs à développer et chez les agents écono

miques autochtones. En ne remplissant qu 1 une fraction de finance

ment à long et moyen terme, là o0 l'autofinancement et d'une ma

nière générale, l'épargne du secteur privê est incapable d'assurer 

le quantum d'investissement recherché, l'intermédiaire financier 

ordinaire laisse donc en suspens le problème de la promotion. Or, 

la fonction de promotion bien qu 1 indissociable de celle de finan

cement, en est cependant distincte. En cette matière, l'initiative 

privée sera défaillante principalement dans le secteur agricole 

et même industriel. De cette carence a dêcoulê la prise en charge 

de l'Etat et par des organismes para-êtatiques de tâches de pro
motion" (1). 

A partir de ce qui précède, on peut exp11quer les traits 
carastêristiques de la répartition des crédits à long et moyen 

terme. Ces crédits seront affectés en majorité soit au financement 

(1) Robert BISTOLI, Structure économique et indépendance monêtaire. 
L'expérience monétaire de la Tunisie et ses enseignements. 
Editions CUJAS, 1967, p 281. 
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d'investissements industriels effectués par les sociétés para

étatiques soit à des investissements non productifs à caractère 

"socialu comme la construction d'immeuble à usage d'habitation. 

Si l'Etat ne s'engage pas sérieusement dans l'activité pro

ductive, il est peu probable que la politique sélective soit assez 

influente pour contribuer à une transformation qualitative des 

, structures du fait de la faiblesse de l'initiative privée locale 

et étrangère. Un autre facteur ayant contribuê à l'inefficacitê 

de la politique sélective rêside dans la prêpondêrance du finance
ment extérieur qui continue à modeler les structures économiques. 

Georges NGANGO a montré la contradiction qu·r il y a à vouloir-, se . . 

défaire des liens de dépendance que le colonialisme a tissés: et 

compter principalement sur les ressources extêrieures pour opérer 

les mutations structurelles nécessaires à une vêritable intêgra

tion économique interne : 11 lorsque nous jetops un regard sur les 
plans de développêrrient dés pays africains pour examiner les dif
férents objectifs globaux ou sectoriels : développement de l'agri

~ulture de la production animale, de la pêche{., •. ), objectifs 

qui manifestement envisagent un développement autocentrê, auto

suffisance ou indépendance économique, nous ne pouvons nous empê

cher de noter non seulement l'absurdité, mais plus important en

core la nature êtrangêre des moyens financiers servant i atteindre 

ces objectifs" (1). 

A partir du moment oû l'êpargne intêrieure contribue peu 

à la formation du capital fixe, les prêts moyens et longs servent 
plutôt de complément à des investissements impulsés par le caP,ital 

(1) Georges NGANGO: "Monetary and fiscal policies of african coun
tries" in Monetary theory and policy in Africa. African Center 
for Monetary Studies Dakar, 1981, p 101-102. 
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êtranger dont une des conditions d.'implantation dans un pays 

de l'UMOA est l'accès au crêdit intérieur (1). Dans ces condi

tions, le crédit intérieur ne peut infléchir substantiellement 

l'évolution des secteurs êc?nomiques qui obêit à une dynamique 

externe. Enfin, il convient de souligner que les sanctions prê

vues par la loi bancaire ne sont pas impératives. Elles se ratta

chent au contrôle a priori comme au contrôle a postêrio. 

Dans le premier cas 1 le manquement au régime d'autorisation 

préalable (dépassement global par rapport au montant auquel donne 

droit l'autorisation. mise en place nôn autorisée de crêdit) ferait 

l'objet d 9 une sanction qui consiste en un dêpôt obligatoire auprês 

de la Banque Centrale d'un montant égal à celui de !~infraction 

constatêe et pour une durée d'un mois. Dans le deuxième cas, les 

banques ne respectant pas les seuils sectoriels fixês par catégo

rie d'utilisateurs, doivent prêsenter des corrections du dêsêqui
libre. La loi bancaire prêvoit à lîextrêm.e~ des sanctions disci

plinaires prononcées par la commission de contrôle des banques 

et pouvant aller de la simple mise en garde au blâme. Ces sanctions 

ne sont pas appliquées et dans tous les cas, elles ont pour butoir 

la solvabilité de la banque. Elles ne sauraient la mettre en dif

ficulté. 

III.- LA REALISATION DE L'EQUILIBRE EXTERIEUR 

La pierre angulaire de la politique monétaire de la BCEAO 

est la réalisation de l 1 êquilibre des paiements extêrieurs de· 

maniêre à.empêcher un déficit du compte d 1 opérations. 

(1) CAMUS Daniel, Les finances des multinationales en Afrique! 
l'Harmattan, 1981. 
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Il est donc important d'êtudier quelles dispositions sont prises 

pour assurer la convertibilité et la stabilité du franc CFA et 

dans quelle mesure l'UMOA est parvenue à cet objectif. 

Les moyens permettant la convertibilitê et la stabilitê d!une 

monnaie peuvent être classés en deux·catêgories selon que l'hori

zon retenu est le court ou.le moyen terme. Dans l'UMOA à court 

terme la convertibilité et la stabilité de la.valeur du CFA sont 

assurées par 

_les réserves extêrieures accumulées par la BCEAO ou disponibles 

dans les institutions financières publiques et privées des pays 
membres, 

- les possibilités d'emprunt en 4evises sur le marché international, 

- les avances automatiques du Trésor français en francs français. 

Par ailleurs, des dispositions expresses sent prévues dans 

les statuts de la BCEAO. D'abord, si le rapport avoirs extérieurs 

bruts sur engagements à vue de la BCEAO est inférieure à 20 %, 
le conseil d'administration est convoqué pour prendre "toute déci

sion appropriée'' en matière de politique monétaire. En 1980, lors

que ce seuil a été atteint, le conseil d'administration a relevé 

le T.E.P. de 5,5 % à 8 % et le T.E.~. de 8 à 10,5 %. En 1982, lors

que le déficit du compte d'opération s'est accentué, lestaux d'es

compte ont été provisoirement relevês respectivement à 10 et 12,5%. 

En avril 1983, ils ont êtê ramenés à leurs niveaux précédents. 
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Ensuite, si le solde du compte d'opérations devient négatif, 
alors l'article 18 des statuts de la BCEAO stipule que la Banque 

Centrale peut exiger ''la cession à son profit contre monnaie de 

son émission des disponibilités extérieures en francs français 

ou autres devises détenues par tous organismes publics ou privés 

ressortissants des Etats de l'Union''. Cette disposition est appli

quée depuis 1975, date à partir de laquelle, les entreprises pu

bliques.et les trésors nati6na~x ont cessé de placer une partie 

de leurs disponibilités en dehors de la zone franc. 

Enfin, la réduction de la croissance de la masse monétaire 

est prévue. Dans les anciens statuts, l'article 18 stipulait qu'en 

cas de déficit du compte d'opérations, pendant une certaine durée, 

il sera pris des mesures automatiques de restructuration immédiates 

comme la baisse de 20 % des plafonds de réescompte dans des pays 

débiteurs et de 10 % dans les pays faiblement débiteurs. Une telle 

disposition n'a pas été reconduite dans les nouveaux statuts. 

Néanmoins, une politique de rêduction de la croissance de la mas~e 

monétaire est systématiquement mise en oeuvre par la BCEAO depuis 

1980, date du début du déficit du compte d 1 opêrations. Ainsi, 

la masse monétaire est passée d'un accroissement moyen de 29,2 % 

entre 1973 et 1978 à 8 % par an de 1978 à 1981 et de 9,4 % entre 

1982 et 1986 (tableau 14). 
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Tableau 14 Croissance de la masse monétaire de l'UMOA 1980-1987 

1980 1 1981 1982 1983 1984 1985 1986 !1987 

+ 
1 1 ! 1 ! ! 

Masse monétaire ! 1 024,623,6!1 1·90 475,411 291 891,7!1 341 891,311 674 603,1 1 828 877,8 184 808,5! 
! ! ! ! ! 1 

Variation annuelle! t 165 851,8! 101 416,3! 49,999,6! 332 711,8 154 274,5 19 023, 7 J. 
! ! 1 ! 

Variation en% 16 8 , 5 ! 3,8! 24,7 9,2 1,0! 
! ! ! ! . 

+ Les chiffres sont ceux de fin dêcemb~e 

Source : Notes d'informations et statistiques, BCEAO, divers numêros. 
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Les mesures énumérées ci-dessus exercent une action soit sur l'of

fre de devises (les trois premiêres) soit sur la demande ~e devises 

et ont pour horizon temporel le c.ourt terme. 

A moyen et long terme, la stabilité et la convertibilité 
du CFA dépendent de la mesure dans laquelle l'UMOA parvient à main

tenir un équilibre de la balance globale des paiements extérieurs. 

On reconnaît volontiers que l'évolution de cette dernière dépend 

d'un certain nombre de facteurs hors contrôle des pays membres 

de l 'UMOA : variation de ·1 1 offre de produits primaires sur les 

marchés internationaux à cause de l 1 incertitude climatique, évo

lution des termes de l'échange qui dépend de la conjoncture écono

mique des pays développés et de la capacité d'offre d'autres pays 
sous~développés concurrents, évolution des apports de capitaux 

à long terme qui reflète principalement la politique des pays in

dustrialisés et la 
1

conjoncture financière internationale. 

pans J~, on estime cependant que quelque soient ces élé

ments d'incertitude, ~~ à l~_p~li tique _économique en général 
et_ à __ J_a poli tique monétaire en particulier qu I incombe la charge 
... --- - - . -· - -· ----· . ·-- --·-~·-~--····-- ·-----.-· -·--------- ----------·--~~---·---~-----~ ..... ~·----

de maintenir à moyen terme l'équilibre des paiements extérieurs. 
- --- -- ____ ,. _____ ------ - -- -- - -· - - -- ., _____________ ,.... ____ --·--·---

Cette dernière doit être alors particulièrement restrictive pour -------- - - ----- --- ----- ---- ----------·---------------·-- --· -·-- --------

pa rvenj._r___à cet objectif. I 1 semble que la BCEAO ait fait sienne· ---- . --~----·-- ·-···- ---.---··- -·---~-""\ 

l'hypothê~e monétariste : les variations des réserves extéri~ures 

sont induites par lè solde de la balance des paiements et corres

pondent par définition à l'écart entre la demande de monnaie des· 

agents économiques et l'offre intérieure de monnaie crest-à-dire 

celle résultant des crédits à l'économie et des avances ·aux Trésors 

Publics. Dans ces conditions, l'application d'une politique expan

sive du crédit provoque un accroissement des importations de biens 
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et services et/ou des sorties nettes de capitaux. Il en résulterait 

un déficit de la balance des paiements. Si l 1 offre de monnaie a 

augmenté en effet il n 1 en est pas de même de la demande intérieure 

<l'encaisses réelles. 

Celle-ci est déterminée à titre principal par le niveau de 

revenu national. Par ailleurs,. l'élasticité de ce dernier par rap

port au ctédit intérieur n'entraîne pas une augmentation iuffisante 

du volume du revenu national, il se traduirait par une hausse des 

prix des biens non échangeables, la substitution des biens échan

geables à ces derniers d'où la hausse des importations, la sortie 

de capitaux à·la suite de la baisse des taux d'intérêts créditeurs 

résultant ·de l'augmentation du niveau général des prix (voir cha

pitre 1, section 2, § 4). 

On a déduit de ce raisonnement que la croissance du crédit 

in té rieur ne doit pas dép as se r ce 11 e q u ' auto r i se 1 a_c_r..ois_s ~J~ 
-------~----------------------------~-------- -
du reve_nu réel et l'Înflat_j,_Qn__ __ importée car au-delà c'~_s__t __ l_~ ba_l_g_n_:_ ----- ----------- -------~-~------- . ---------- - --------- ·------------~---- -- ·-----· 

ce des paiements q ~_ab sorbe __ l '_e_x_c ~-QJ=Jl_t _-?_QJJ_$ __ (orrn_~_ qe ___ dé fiç_tL ----------- - --------- - - - -

Il est possible de comprendre alors pourquoi~ la BCEAO l'objec-

tif principc!J __ de lé! politique monétaire est de c:.gntrôler ;ta crois-·-.-------. .----- ••·"- ·- • . -~·-, -•• - •---- ·--- •••• • •• -- ----- •••,--••••••·--- --- "•-. ·-----~-~-- ••----·~e-·--·-•••-

sance des crédits intérieurs (à l'Etat comme à l'économie) afin 
.--- - - -- - -- - -- -- - ----- - ~ -· ---- - -- --------- -- .. - --------------·----- ------ -- -- - -- -----~--~ 
d'·-~-~-~urer: __ t'-équilibre de la balance des paiements. Ce contrôle 

. -- - ---- - . --- -------- - - - - - - - - - - - .. -- -- - ---- -----------, 
prend la forme de limitatio11s quantitatives et d'actions sur les 
------------ --------------------------------- ------- -------~----------··--- ---- ---------------~ 

taux d'intérêts considérés comme u11 canal inadéquat de transmission 
~ ------------ ---- ----------------- ·--- --···-- . ------------------------------ --------- --- - -----.. --------·--------------------
de la politique monêtaire dans un contexte financier aussi em------ -------------------------- ----- - --- - - --------·----- ---- ---- ----- .- -·- ---- -- - - - -·-·---

bryonna ire ~ue_ celui __ d<=' 1 1 _UMQA_~_ 

Il faut maintenant décrire briêvement les limitations quan

titatives et évaluer leur effectivité. On peut distinguer depuis 
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la réforme de 1975 deux catégories ~·ihstruments· du contrôle quan

titatif: ceux relatifs à la limitation de~ àva~ces aux Eiats et 
~--·------------------------------------------------------------., 
ceux portant sur le contrôle des ctédits à l'économie. 

- - - --- ---- - --------··--- --- - ---- --

Actuellemeht, les avances kux trésors publics ~euvent attein
dre 20 % des recettes fiscales nationales de l'année précéd_ente. 

Cette limite concerne l'ensemble des concours dont les trésors 
publics peuvent béné"ficier auprès de la_ BCEAO. Atissi 

prend-elle en compte le réescompte ou la prise en garantie 

d'effets publics, 1' escomp.te d I effets publics à moyen terme cor

respondant à des opérations de développement lancées par les Etats, 

le s·olde du compte courant postal de la BCEAO, les dépôts auprès 

du Trésor public dans les comptes postaux et dans les ~tablissements 

publics de ·cr_édi t des banques commerciales bénéficiant des concours 

de la BCEAO. 

Il faut dire que jusqu'en 1980, les Etats de ·l'UMOA se sont 

abstenus de recourir massivement à des avances. Bien mieux, la 

contrepartie· "créances sur le Trésor" est demeurée négative tout 

au long de cette période : les trésors pour la plupart avaient 

plutôt une position créditrice à la BCEAO. C'est après 1980 que 

la tendance s'est renversée. Sauf pour le Bénin tcius les pays re

courent massivement dans la limite autorisée à ces avances. Dans 

l 1 ensernble, on peut dire que la contribution des avances aux Trêsois 

publics à la formation de la masse monétaire a été assez faible 

surtout comparée à la situation prévalant dans. les systèmes moné.

taires autonomes. Dans l'UMOA son évolution a été la suivante : 

- 5 % en .1980, 9 % en 1981, 15 % en 1982 1 26 % en 1983 et 1984, 

en 1985~ 1986 et en 1987 (1). 

(1} Calculs faits à partir de données tirées du rapport de la Z~ne 
franc, divers numéros. 
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La deuxièri1e caté_gg_ri~ d' i_ns_~~nts de contrôle quag__!i:ta-=---
. -~--------- -· ·---------------

t ive porte sur les crédits à l'économie. Le_ premier instrument 
- -- - ·- - - --- -- . - -- --

concerne la limitation globale des concours de la BCE~O. 
La BCEAO doit chaque année déterminer des objectifs annuels pour 

le refinancement de la Banque Centrale dan~ chaqbe état membre. 

Cette prévision prend en compte la production 1 les prix, la li

quidité et 1robjectif en matière de bal_ance de paiements, ainsi 

que le niveau de réserves de chaque pays et les réserves extérieurs 
totales de l'Union. Ces limites annuelles excluent le crédit 

saisonnier pour le financement des récoltes et de leurs exporta
tio~s. En effet, non seulement, il est difficile de prévoir ap
proximativement le montant requis mais en principe, on peut s'at

tendre à ce qu'il soit remboursé au cours de 1rannée. 

Les limites imposées aux banques individuelles ont été sup

primées. Les comités nationaux du crédit peuvent allouer le crédit 

comme bon leur semble. Mais il e_st prescrit une limite maximum 

(35 %) des crédits accordés par une banque et pouvant être refi

nancés par la BCEAO. Les limites au refinancement de la BCEAO in
cluent le crédit accordé aux gouvernements. Et c'est aux comités 

nationaux de déterminer l'allocation du crédit global entre le 

Trésor Public et l'économie nationale. 

Un autre instrument de contrôle quantitatif est constitué 

par les réserves obligatoires que la BCEAO peut imposer à la place 

de la distinction qui avait été faite entre crédits rée§~omptables 

et crédits non réescomptables. Poùr srassurer de la liquidité des 

banques, la BCEAO est autorisée aussi à imposer un coefficient 

de trésorerie 1 établissant un ratio minimum entre les actifs à 

court terme de la banque et engagements à vue. En·outre, les 
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banques assujetties à un coefficient de division des risques qui 

prescrit un ratio maximum èntre prêts non garantis à une seule 
entreprise et les ressources ·propres de la banque (capital+réserves). 
Un troisièmè instrument est constitué par la législation nationale 

bancaire dont ies obligations comportent entre autres la communi
cation d'informations, un système de pérlalisatiori contre les ban

ques qui n'observent pas les règles. En matière de crédit de la 
BCEAO, ces pénalisations peuvent prendre la forme de dépôts non 

rénumérés auprès de la Banque Centrale (voir plus haut). Un der
nier instrument de contrôle est constitué par le taux de réescomp-· 

te. La réforme autorise le gouvernement de la BCEAO à varier les 
taux d'intérêt en prenant en compte à la fois les conditions des 

marchés monétaires international et domestique. 

Depuis 1974, la BCEAO a complété le mécanisme de réescompte 

par des opérations sur le marché monétaire qui iont des alloca

tions de crédit à travers lesquelles elle exerce son pouvoir d'au

torisation préalable des prêts bancaires dépassant un certain mon

tant. Celle-ci est requise pour des prêts supérieurs à 100 mil
lions de CFA en Côte d'Ivoire, 70 millions au Sénégal, 30 mil

lions dans les autres pays membres. En plus débutant avec le Togo 
en 1976, les banques commerciales sont contraintes dvallouer une 

certaine proportion minimum de crédit aux activités prioritairei 

(voir plus loin). La BCEAO introdtiit au Sénêgal en 1979 un plafond 

mensuel de crédit accordé par les banques individuelles pour con

trôler l'expans~on du crédit. La pratique a été depuis étendue 

à tous les pays membres. 

B/ L'INEFFICACITE_DE_LA_POLITIQUE_MONETAIRE_RESTRICTIVE 
POUR_MAINTENIR_L'EQUILIBRE_EXTERIEUR. 

Le véritable instrument de contrôle quantitatif de la BCEAO 
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est constitué par· la lifuitation globale des concours de la Banque 

Centrale. On a décrit plus haut la démarche générale suivie pour 

déterminer le volume de refinancement dont chaque économie peut 

bênêficier auprês de la BCEAO: chaque comitê national détermine 

les objectifs annuels aussi bien pour le concours global que pour 

les avances aux Trésors, les avoirs extêrie~rs les crêdits à l'êco

nornie, la liquiditê domestique. 
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Le tableau 15 décrit pour la péridde 1975-1978,les objectifs et 

réalisations pour chacune des contreparties de la masse monétaire. 

Il montre· que pour l'Union,. les .objectifs de liquidité ont été 

systématiquement dépassés entre 1976 et 1978 tandis qu'en 1979 
et 1980, les trédits à l'économie ont continué à dépasser.les 
prévisions mais ils ont été plus que compensés par les dépôts nets 

de gouvernements relativement aux objectifs. 

Les avoirs extérieurs ont augmenté plus que les prévisions 

mais moins que dans la période antérieure. Dans l'ensemble, la 

croissance de la liquidité a·baissé à partir de 1980. L'examen 

des données par pays aurait révélé les mêmes tendances. Ce genre 

d'informations n'étant pas publiées par la BCEAO, le tableau 15 
n'a pû être complétfe pour la période 1981-1987. La non réalisation 

... ·------
des objectifs monétaires soulève d' abo_:rçl _ _1-e problème de l' effica-
- ----· -- - . --- ·----·- - - --·- -· - -- --- ·- ---- - - -- -------- ---- -·-----------·-------- - - ---~ -----~-
cité des instruments de contrôle quantitatif sur lesquels la BCEAO 

~------------ ---·--·- - - -- - -------~------------- -- -- ----------------
s'appui~ ~n~articulier le mécanisme de réescompte et les opéra-
--- --- --· -- ----------· ··- -
tions sur le marché monétaire. 'L'efficacité de ces instruments 
------· --·- ------ -- - --- - --- -- - - ---- - - -------~--
~eut être appréciée pa_~--~u_r:_jrnQact sur __ 1 1 évolu..tion_g~-~-- crédits_ 
~u secteur p__r_iy_é plus précisément par l'analyse de l'évolution 

des ratios : 

- variations de crédits au secteur privé sur variations des rées

comptes, 
- variations des crédits au secteur privé sur variations des rées

comptes plus les positions nettes sur le marché monétaire (de la 

BCEAO) depuis 1975. (1) Des relations r~J.J!.tiy:__ement stab.les sug.-
---- -------

gère rc!J en t __ qµ_~-- l'on ,_pourrait s 'ap;puyer sur ces deux instruÎneÏîts-
____- ·-· . . ------- - .. . -.... ---- ·------ -·-··----·--·--------------
pour ~~?_1:-1:r:.~J" le contrôle du_ crédit au s_ec_te:uE privé et maîtriser --- - - - ,.. - . ----- - --- . - -~------ .. - . ~ . ··-

une bonne partie de l'évolution des crédits à 1 1 économie . . ______ ,___ "· -· - .. - ·-~---·--·--·--- .___ __ _ 

(1) Rattan J. BHATIA, The west african monetary union an ·analyti
cal review, Qccasional papers n° 3, IMF may 1985. 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



- 549 -

Tableau 16 Ratios variations de crédits au secteur privê sur variations des rêescomptes 1975-1980 

ANNEE ! BENIN !BURKINA FASO! COTE D'IVOIRE! NIGER ! SENEGAL ! TOGO 
- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
1975 2,94 6,30 -14,11 3,88 L8,44 4,25 

! 1 
1976 0,49 2,88 3,52 ! 0, 11 26,10 ! 6,69 

1977 6,07 9,15 3,94 !-18,37 7,71 1 9,17 
! 1 

1978 7,82 1, 69 6,51 1 7,46 2 , l l i40,31 

1979 3,03 -0,44 1,7 4 2,40 2,33 1 , 06 

1980 2,76 2, 58 0,95 -3,35 1,54 5,62 

Source R.J. BHATIA, op cit, p 34. 

·rableau 17 :Ratios variations des crêdi.ts au secteur prive sur variations des réescomptes 
plus les positions nettes sur le marchê monétaire l975-1980. 

ANNES BENIN !BURKINA fASO! COTE D'IVOIRE! NIGER ! SENEGAL !TOGO 
- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
l. 97 5 2,88 30,50 -19,21 3,88 18,32 1 4,25 

1 
1976 0,49 2,40 6,13 0,11 14, 7 7 Î - 5, 7 5 

1977 2,96 8,83 3,53 -2,38 9, 11 1 4,45 
1 

l978 3,99 1,51 23,61 13,13 2,06 ;-Z,41 

1979 4,49 -0,40 4,79 1,84 2,48 0,90 
1 

1980 2,76 3,51 0,92 ·-20 os ! , 1, 5 4 2,04 

Source R.J. BHATIA, op cit, p 34. 
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Comme l'indiquent les tableaux 16 et 17,·aucun de ces deux 

ratios n'a eu une évolution stable. Ils n'ont été jamaii· positifs 

ou négatifs sur une durée relativement longue. Par conséquent, 

ils ne peuvent servir de base à une prévision. En ·fait, même si 

ces ratios étaient stables, on ne pourrait en tirer sérieusement 
aucune conséquence en matiêre de politique. La conceptio~ qui sous

tend le calcul de ces ratios est quantitativiste. 

On pose implicitement l'hypothèse que toutes choses égales 

par ailleurs, c'est-à-di~e que le volume des crédits non réescomp
tés étant donné, le volume de crédits au secteur privé est fonc

tion de la quantité de monnaie centrale émise par la voie de rées
compte d'actifs détenus par le secteur privé ou par les interven

tions centrales sur le marché monétaire. Si ces ratios sont stables, 
on peut en inférer que l 1 accroissement (la diminution) des rées

comptes ou des intervention~ de la BCEAO sur le marché monétaire 

accroîtrait (diminuerait) les crédits au secteur privé dans une 

proportion égale justement à la valeur de ces ratios. Cependant, 

une interprétation non quantitativiste de la création monétaire 

montrerait que la création de la monnaie centrale est un effet 

et non la cause de la création de la monnaie de crédit des banques 
commerci_ales. Par conséquent, l'instabilité des ratios calculés 

dans les tableaux 16 et 17 n'a pas d'autre signification. que 
celle de réfléter les changements dans les rapports de crédit en~ 

tre les banques et 1~~ entreprises, changements qui sont ~ux-mêmes 

le reflet de l'instabilité économique (brusques expansions suivies 

de brusques contractions). 

Le tableau 18 donne l'évolution par pays entre 1975 et 1980 

du ratio, variations des positions nettes sur le marché monétaire 
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(de la BCEAO) sur variations du financement net total (réescomptes 

plus opérations nettes sur le marché monétaire). Uh tel ratio per

met de voir l'importance r~iative des deux voies d'approvisionne

ment des banques eri monnaie centrale à savoir le réescompte et 

les interventions centrales sur le marché monétaire. 

Tableau 18 BCEAO : ~ariations des positions nettes sur le marché 

monétaire sur variations du financement net total 

(réescomptes plus opérations sur la marché monétaire). 

ANNEE ! BENIN ! BURKINA FASO! COTE DI IVOIRE! NIGER ! SENEGAL!TOGO 
- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
1975 .o, 01 -3,83 -0,36 

1976 0,01 0, 16 2,74 0,43 1,86 

1977 0,05 0,03 0, 10 0,87 -0pl8 0, 51 
1 

1978 0, 49 0, 10 -2,62 1-o,76 0,02 1,06 

1979 !-0,48 0,08 -1,75 ! 0, 23 -0,06 0,15 
! 1 

1980 
! 

0,36 0,03 ;-4,97 0,63 

Source R.J. BHATIA, op cit, p 34. 

Il apparait que dans des pays comme le Bénin, la Côte d'Ivoire 

le Niger et le Togo, le marché monétaire a joué un rôle important. 

Cependant, sa part connaît de fortes fluctuations. Au Togo, si 

on excepte l'année 19ï9, où elle était de 15 %, la part de l'em

prunt net sur le marché monétaire varie entre 186 % le montant 

du refinancement en 1976 et 51 % en 1977. Au Niger, le marché moné

taire a fourni 87 % du refinancement net total alors qu'en 1978 

et en 1980, les banques ont reçu des dép6ts en provenance de la 
BCEAO s'élevant respectivement à 76 % et à 4,97 % du montant du 
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refinancement net total. Un autre pays où le marché. monétaire a 

joué· un rôle particulièrement important est la Côte d'Ivoire. Dans 

ce pays, la variation du refinan6ement net a repré~enté en 1976 

un peu plus du tiers de la variation de 1remprunt net sur le 

marché monétaire. Mais dès l'année suivante, on a énregis~ré un 

renversement complet de situation, l'essentiel du refinancemeht 

provenant du réescompte. En 1978 et 1979, c'est la BCEAO qui a 

procédé à d'importants dépôts auprês des banques lesquelles re

présentaient respectivement 262 % et 175 % du refinancement net 

total. Mais en 1980, le marché monétaire a eu une part négligeable· 

(3 %) dans le refinancement des banques. 

Comme l'indique le tableau 18~ pour les autres pays : le 

Burkina Faso (sauf en 1975 et 1980) et le Sénégal, les opérations 

sur le marché monétaire ont joué un rôle limité dans l'offre de 

fonds ou l~ur collecte auprès des banques. 

On peut maintenant s'interroger.sur les raisons de rvinefficacité 

des instruments de contrôle quantitatif qui nront pas permis à 

la BCEAO d'atteindre ses objectifs monétaires (objectifs en ma

tiêre de crédit à l'économie et d'avoirs extêrieurs). 

Tableau 19 : BCEAO: Refinancement du crédit bancaire 1977-80 (en 
millions de F CFA 1 fin septembre). 

! 1977 1978 1979 1980 

Crédit bancaire au 
secteur privé 881 1068 t 1247 1405 

saisonnier 126 120 142 183 

ordinaire 755 948 1104 1222 

Refinancement BCEAO 234 281 327 416 

saisonnier 115 110 J35 178 

ordinaire ! 119 171 192 238 

Pourcentage du crédit! 
ordinaire refinancé ! 16 18 17 19 

! 

Source : R.J. BHATIA, op cit, p 35, 
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Un premier facteur d'inefficacité est que la part du crêdit 

bancaire ordinaire refinancêe par la BCEAO ne dêpasse guêre 20 % 
(tableau 19) même si on y inclut le crfdit préférentiel aux sec

teurs prioritaires. Ce ~ui signifie que les banques ont une gran

de indépendance vis à vis de la BCEAO. Les 80 % du crêdit ordi

naire total octroyé par les banques est financé grâce aux dépôts 

à vue ou à terme et au recours aux emprunts extérieurs. Ainsi que 

le montrent les tableaux 20 et 21, les ratios (variations du cré

dit au secteur privé sur variations des engagements extérieurs 

nets et variations du crédit au. secteur privé sur variations des 
engagements extérieurs) sont souvent positifs. 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



- 554 -

Tableau 20 Membres UMOA = Variations du crédit au secteur privé sur variations des engagements 
extérieurs nets, 1975~1980. 

ANNEE ! BENIN ! BURKINA FASO! COTE D'IVOIRE! NIGER ! SENEGAL TOGO·. 
-----------~--------------------------------------------------------------
1975 -5~47 -10,25 1,40 10,42 ?t ,07 0,63 

1976 ~ 0,19 1 4,75 -79,80 -2. 72 -3147 -5,17 ! ' 
1977 -2~86 2,85 -15,65 ! -4,77 7,39 3,87 

1978 -5,44 -1.2, 3 2 2,6 4,14 r 6,76 -3,01 

1979 184,13 1,27 4,51 28,10 l, 9 5 -0,90 

19-SO 23~87 -17,27 2,21 1,36 -14,14 0,77 

Source : R.J. BHATIA, op cit,_ p36. 

Tableau 21 : Membres UMOA: Variations du crédit au secteur privé sur variations des 
~ngagements extérieurs. 

ANNEE ! BENIN ! BURKINA FASO 1 COTE D'IVOIRE ! NIGER ! SENEGAL TOGO 
.------------------------------- ------------------------------------ - - - - -
1975 2,06 -11,90 8,65 70,99 2,65 3,67 

' 1976 0,03 5,77 5,01 -0,37 j-91,42 9,35 

1977 30,05 2,52 -33,83 2,14 4,82 2,83 

1978 2,25 -11,93 3,61 6,50 7,91 1,24 

1979 7,80 4,00 6,59 4,80 . 2, 63 -1,00 
' ! ' 1980 j-30,58 2,02 2j07 ! 2,03 ï-103,04 -1,19 

Source : R.J. BHATIA, op cit p 36. 
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Les pressions faites dans certains pays membres pour dissua

der les banques de recourir aux emprunts extérieurs à des fins 

de prêts intérieurs ne semblent pas porter des fruits. La BCEAO 

ne peut appliquer ses conditions restrictives d'accès à sa mon

naie que si cellé-ci est sollicitée par les banques. Or, elles 

disposent suffisamment de ressources pour accorder des crédits 

non réescomptables ou si elles dépassent les limit~s quantitati

ves elles n'entourent pas de sanctions. En outre, le recours des 

banques au refinahcement rle la BCEAO a un caractère quasi automa

tique pour les crédits vets les secteurs et agents économiques 
prioritaires octroyés à des taux préférentiels. 

Un autre facteur de l'inefficacité des instruments de con

trôle de la liquidité interne de la BCEAO réside dans l'instabili
té du multiplicateur monétaire. Pour déterminer ses objectifs en 

matière d'agrégat monétaire, la BCEAO applique un modêle qui ex

plique la formation de la masse monétaire par la théorie du mul

tiplicateur monétaire. L'offre de monnaie M serait fonction de 

la basse monétaire (Ba) et du multiplicateur monétaire de crêdit 

(m) : M = m.Ba. Si le multiplicateur est stable, alors on peut 

fixer la base monétaire au niveau qui permet d'obtenir la masse 

monétaire désirée. Or, cette stabilité nécessaire n'est pas ob

servée dans la BCEAO. Ainsi, si on prend la période 1975-1980, 

le multiplicateur monétaire (rapport monnaie et quasi-monnaie sur 

réserves) a varié pour le Sénégal entre 2t5 et 3,3 pour la Côte 

d'Ivoire, entre 2,5 et 3,1 pour le Burkina Faso, entre 2,1 et 2,8 

pour le Togo, 2,2 et 2,6. La seule exception de relative stabi

lité est le Niger (1). Pour l'ensemble de la BCEAO il a évoluê 

(1) Notes d'informations et statistiques, BCEAO, n° 356, janv 1987. 
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de la façon suivante : 2,66 en 1984 ; 2,37 en 1985 et 2,29 en 1987 

(1). Comme le souligne BATHIA ndans ces circonstances, même si 

les autorités ont été capables de contrôler la part interne de 
la réserve de monnaie à travers la politique de réescompte, il 

pourrait y avoir une variation dans l'objectif de liquidité in

terne jusqu'à 33 % due aux fluctuations du multiplicateur· domes

tique" (2). On peut donc dire que la BCEAO dispose d'un outil 

inadéquat pour contrôler les crédits à l'économie. 

En outre la stabilité du multiplicateur n'implique pas une· 

relation de causalité entre monnaie centrale et monnaies bancaires 

qui permettrait d'affirmer que la quantité de celle-ci dépend de 

la quantité de celle-là. Un troisième facteur d'inefficacité de 

la politique monétaire réside dans le fait que dans les économies 

de l'UMOA existent de "nombreux facteurs monétaires autonomes 

c'est-à-dire dtéléments constitutifs de l'activité économique qui 

interviennent directement dans.la formation des ressources moné

taires et sur lesquels les autorités monétaires ont un faible 

pouvoir d'action 11 (3). Ces facteurs sont nombreux. 

On peut d'abord mentionner les déficits budgétaires financés 

par des avances au Trésor. Mais dans l'UMOA l 1 impact de ce fac

teur est. relativement faible en raison des limites quantitative~ 

imposées à. une telle source de création monétaire~ bien que, selon 

BATHIA, les autorités monétaires de la BCEAO ne puissent détermi

ner à l'intérieur de cette limite la répartition du ci€dit entre 

(1) Rattan J. BATHIA op cit p 35. 
(2) Ibidem p 35. 

(3) Robert BISTOLFI, structure économiqu~ et indépendance monétaire 
l'expérience monétaire de la Tunisie et ses enseignements, 
Editions Cujas, Paris 1967, p 322. 
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les avances et les crédits à l'économie, répartition laissée à 

l'initiative des comités monétaires nationaux. Ce qui peut con

duire à de fortes fluctuations. Ainsi "tandis qu'en 1978, l'ac

croissement du crédit net au gouvernement s'élevait à 11 % de 

l'expansion totale du crédit, en 1979 et en 1980 il s'éleva à 

25 et 26 % respectivement" 0). 

Plus important sont les facteurs liés au caractêre primaire 

des économies ouest-africaines ~t leur dépendance des marchés mon

diaux par conséquent des variations de- la masse monêtairè que la 

BCEAO arrive difficilement à contenir. Les crédits courts octroyés 

au secteu~ agricole et aux activités liées à l'agriculture telles 

que la commercialisation et la transformation des productions agri

coles peuvent constituer un pourcentage important du total des 

crédits de court terme distribués par les banques. Dans l'UMOA, 

le crêdit ne finance pas la production agricole de court terme 

(achat d'intrants par exemple). Aussi le volume de celle-ci est

elle fonction dans le co~rt terme des conditions naturelles en 

particulier la météorologie. C1 est d'elle que dépendent les quan

tités récoltées : par conséquent le niveau d'activités des indus

tries liées à l 1 agriculture ainsi que le commerce tant intérieur 

qu'extérieur. Le montant du crédit court sollicité sera alors d'une 

grande rigidité puisqu'êtroitement lié à l 1 importance du PIB agri
cole~ En outre, une partie des crédits est désencadrée : il s'agit 

des crédits de campagne, donc la BCEAO ne peut tenter de contrôler 

son montant. 

Pour l'autre partie, la BCEAO peut difficilement exercer· 

une action restrictive lorsqu'elle constate un accroissement trop 

rapide des engagements bancaires parce que restreindre ce crédit 

(1) R.J. BATHIA, op cit, p 37. 
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de nfonctionnement" c I est non pas réduire .1a deniande globale mais 

déprimer la production et donc l 1 offre. En définitive, la.BCEAO 

ne peut que valider l 1 accroissemerit de la monnaie de crédit émise 

par les banques en mettant à leur disposition le volume de monnaie 

centrale dont elles ont besoin. 

Une autre source de création monétaire hors contrôle de la 

BCEAO est constituée par les recettes tirées des exportations 

comme dans la plupart des pays sous-développés, de telles recettes 

sorit principalement déterminées par l'importance des récoltes dont· 
dépendent les quantités agricoles exportables et par les cours 

mondiaux des produits primaires. Les fortes fluctuations de ces 

revenus d'exportation entraînent de façon automatique des varia

tions brutales de la masse monétaire, variations qui s'imposent 

à la BCEAO. Enfin, les dons en capital, les prêts et investisse

ments extérieurs de toute nature reçus par les pays de l'UMOA 

connaissent aussi des fluctuations annuelles~et ob~issent à dés fac
teurs qui échappent au contrôle ·de ces pays et donc de la BCEAO. 

Certes, on peut soutenir que ces 11 facteurs monétaires auto

nomes (conjoncture agricole, variation des· recettes d'exportation, 

évolution de l 1 aide extérieure) comportent eux-mêmes des correc

tifs de déséquilibres introduits.par les variations qu'ils susci

tent dans le volume des ressource~ monétaires. St ils jouent dans 

le sens d'un accroissement de ce volume et donc de la demande, 

l'effet déséquilibrant sans être totalement supprimé, sera cepen

dant considérablement réduit car une contrepartie sera constituée 

par un volume accru de biens alimentaires d~
1
ns les deux derniers, 

elle le sera par un accroissement des réserves de change, créance 

indiffêrenciêe sur la production étrangère'' (l).· 

(1) Robert BISTOLFI, op cit p 323. 
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Mais le caractère auto-régulateur de ces facteurs autonomes! 

de la création monêtaire n'enlève rien au fait qu'ils sont hors 

contrôle de la BCEAO qui est contrainte non seulement d'accepter. 
;. 

mais de contribuer directëment en cas d'expansion. En effet, e11f; 
i 

ne saurait refuser son soutien à l'ensemble des activités liées ! 
à l'agriculture sans que soit compromis la formation d'une impor

tante partie du PIB. De même, la création de monnaie nationale 

en contrepartie des moyens de financement extérieurs reçus ne peut 

pas davantage être limitée, les .capitaux extêrieurs étant la prin~ 

cipale source de financement des plans nationaux de développement~!). 
1 ! ' 

Pour ccl qui est d~s recettes d'exportation la BCEAO n~ dispose I j 
i J 

pas véritablement d'instruments pouvant les empêcher d'infl~er 

fortement sur la masse monétaire. l 

Incapable de maîtriser les expansions (ou les contractions) 
: . 

primaires ou ne pouvant contrôle~ que les changements provenant il 
1·. 

d'un ace ro issement d'une partie limitée àes crédits à 1 'économie ,'( 

les instruments de contrôle quantitatif dont la BCEAO s'est dotée 

ne peuvent agir que sur cette partie. Les fluctuations des avoirs 

extérieurs dépendent à titre principal de la conjoncture agricole[ 

des variations des recettes extérieures et du rythme des entrées 

de capitaux. Une politique monétaire quelqui soit son caractère 

restrictif, ne peut compenser l'effet convergent de ces facteurs 

sur la balance des paiements extérieurs donc sur les avoirs exté~ 

rieurs. 

D/ LE M.A..INTIEN DE LA STABILITE MONETAIRE 

Si l_'on utilise les indices implicites du PIB établis par 

la Banque Mondiale, ou les indices de prix à la consommation 

(1) On peut se référer aux ''Grands Projets Africains, INEA-CEA 
Pa.ris , 198 6 . 
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officiels, on peut dire que les pays de l'UMOA, comme d'ailleurs 
tous ceux de la zone franc, ont enrègistré·des taux d'inflation 

1 . 

guère plus éleves que ceux des pays de l 1 0CDE (1). Mais la com-
paraison avec le reste de l'Afrique amène Pet S GUILLAUMONT à 

conclure que 11 1 i appartenance à la zone franc n I a pa.s eu pour ef

fet un taux d'inflation moindre que dans le reste de l'Afrique"(Z). 

Ce~endant des inflations galopantes telles qu'on en a connu au 
Zaire, au .soudan ou eii Amérique Latine ne s'y sont pas manifestées~ 
Pedt-on voir dans ces ré~ultats d'ensemble l'effet positif d'une 

politique monétaire restrictive? Il semble bien que non. On sait 
qu'"un des principaux facteurs de l'inflation rapide qui sévit 

da~s les pays en voie de développement est le fait que le déséqui

libre extérieur conduit les pays à renforcer le contrôle des chan-' 

ges et les restrictions quantitàtives âux importations, ce qui 

en limitant l'offre renforce à nouveau l 1 inflation'' (3). Le sys

tème du compte d'opérations en évitant les pénuries de devises 

a e~pêchê les crises d'approvisjonnement~ source principale des 

spirales inflationnistes dans les PSD. 

IV.- LES ETATS AFRICAINS ONT-ILS BIEN EXPLOITE LA MARGE 
D'AUTONOMIE QUE LEUR ACCORDENT LES STATUTS DE L'UMOA? 

On se rappelle que l'objectif principal de l'UMOA est d'em- · 

pêcher qu 1 une injection de monnaie non compensee suffis"âmment par 
une augmentation concomittante de· la production entraine des pres

sions sur la demande dont l'impact sur les -importa tians· entraîne 

(1) P.et S. GUILLAUMONT, Zo.ne franc et développement africain, 
op cit, p 198. 

(2) Ibidem, p 202. 

(3) Ibidem, p 201-202. 
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une détérioration de la balance commerciale des Etats. Aussi a

t-il été établi un lien étroit entre un contrôle rigoureux du 

crédit et le maintien de i'~quilibre monétaire des pays de l'UMOA 

ou d'un niveau de réserves non négatives. La question qui se pose 

est de savoir dans ce contexte de politique monétaire orthodoxe 

quelle est la marge d'autonomie et de pouvoir de décision lais

sée aux Etats africains et comment ont-ils utilisé ces degrés de 

liberté. 

Les moyens d'action de chaque p~ys peuvent être répérês au 

niveau des possibilités institutionnelles d'intervention de l'Etat 

dans le contrôle du crédit, la mobilisation de l'épargne volon

taire par le système bancaire, la limite de la fuite de l'épargne 

intérieure et l'orientation du crédit. 

A/ AU_PLAN_INSTITUTIONNEL 

Au plan institutionnel chaque Etat prend les decrets qui 

.modifient les conditions ·régissant les opérations des banques et 

établissements financiers nationaux et étrangers. Ces modifica

tions doivent cependant être compatibles avec les principes de 

base uniformes réglementant la profession bancaire et le contrôle 

du crédit tels qu'ils sont définis par le Conseil d'Administration 

de la BCEAO. Les domaines touchés par cette législation sont l'exer

cice juridique de la profession bancaire, la forme juridique, les 

méthodes comptables, la publication de situations périodiques ·par 

les banqu~s, les dispositions relatives au capital minimal et aux 

prises de participations. 
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. A ëè ni_veHïü i.nsti tutiottnel chaque pays, mêmbre p~ut dltterntl· 
ne, lé dégri dé ~otttrOlé indigAné,(public et ptivê) du syst~mé 
bancaire.. Les banq.ü.ës; pèüv~:ti:t !tî"è pri vêe§ ·. ou à lôô i pubiiquès 
ou mixtesM Ctt ·dèg?-é, dë e:ontr01e na.tiôn:al dt.t êàpittîl des bafiqüés 
ëommereialës êt dës autrês institutions !inanciêtes a U:tié gràrtdê 
impôrtttnce dân.$ la mesuré oû "ltt rtàtîo1rnlisatioï1; dës bru1ques éom .. 
mcH·ëiales peut ëhângeu• lë§ o:tiënta-rîcns du èréd.î t * dè l'a monnàîë. 
Autant ~' est lâ Banque êentrale qui' dête:rütfne le volume- globàl 
dè la monrutie auta.n.t. il reyf:ënt aux bttnqùès êômmetéiaieg d' ::usu
rer ii rêp·artitio:t1; 1a,quellë ë$t en nit,më teiitps cèllê des droits 
a priori sur la prëidu~-tion qui suivra. :Ell-és !;ônt, ëtt ef'ret t la 
\rôie fiôî'n'ttilé d • entré Er de la mônna-iè n.ëüvè dàns lé système é-èono" 
lnique. Là rai~on ën eit ({üê ce sottt; lé$ mên.&ges et les enttëp:rt· 
sës qui ont l'î.nitiative du êr.,dit, ëë tont êüx qui le deman.dertt. 
Or ni les uns ni lés autrés: n'fottt aèeês ditê(ttemEi!ttt auprès dë 1a 
:Sanquè Centrale ils g t ad:têSlHtnt. aux bai'iqüë§ commèî'ëiàles qui à 

lèur tôi.o:, Vôi'it ~here:~er dtHJ biil.ets à. la lfanqué Cêntrale 0 (1). 

Que èonstatë .. ·t-ofi au niveau du êônttiHé du système bancaire ? 
POUEM.1 a f'ait ~émâ-tque-r qüé dans la Zôiiê riân<:; +;lès noirt exch.1s, 
p:resque lêga1èntërtt 1 de l't:r~erc1c~ dè la profeJsiôfi ba-nc:airë. Ï.è.s 

autr~~ u•ont p~§ dé contrainte• juridiquê1j ~•i~ lé$ faits sont 
là, l 1é§sêntiël du métier dt la bânquë résistë, avee suc:ëês, au· 
choc de lâ détolonisaticm 0 (.:2) i Si ê-é jugëüiènt: est s,vète il tëstê 
que mé:me dans lès banques ôû, P Ëtât et le p:tivê fiâtiortàl détien-
nent plus de so % du càpit.al sotial le contrôle extérieur dëmëurè 
prêpm1détâht. Soit pât'Ce t{üë J comme dans lës bâ:tHtUèS tfat:ionalés 

.•• - .. , • ······- --- ?' 

(1) Josêph 'f. VôiJBMt, Monnaië, §ervitudè et libèrté; ·op èit p 1ô9. 
(2) lbidém, p 73* 
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de dévei~ppe~ent~ les ressourfè~ sont obienues principalement 

auprè~ d~ sources êxtérieur~s ~hi en dictent l'utilisaticin; soit 

la faible participation d 1 uhe bànque otcidentale au tapital social 

lui pe:rniet d'assurer le contrâle de la.gestion de ia banque locale. 
La fonction d~ bah4uier, ceiui q~i détide à qui il faut prêter, 
est rarement indigénisée. Les arguments souvent avancés po.ur jus

tifier cette situation ne sont pas recevables. D'abord le manque 1 

de capitaux : le capital social d'une banque dépasse rarement 4 % 
,de son bilan, toute banque fonctionnant selon les règles définies 

par la BCEAO est assurée ·d'une rentabilité et d'une viabilité. 
Ensuite le manque de cadres : la formation de hauts cadres ban

quiers n'est plus une contrainte majeure pour aucun Etat membre 

de l'UMOA après 28 ans d'indépendance et dans un contexte de chô
mage des caqres. 

Une politique de développement de l'intermédiation financière 

pour l'accroissement de l'épargne volontaire implique un rôle actif 
de l'Etat pour que la couverture bancaire du pays atteigne un ni

veau satisfaisant. On ne peut parler d'un effort particulier des 

Etats de l'UMOA visant par exemple à mobiliser l'épargne rurale. 

L~s banques publiques ou privées sont demeurées implantées dans 

les grandes concentrations urbaines. Même dans les villes la petite 

épargne est négligée. Pourtant 1 1 expérience malienne (chap 3, sec

tion 4) a montré qu 1 une des causes principa~es de son éC'hec est 

une organisation défaillante du système bancaire. Puisqu'il n'y 
a pas un effort réel de mobilisation de l'épargne volontaire il 
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ne restait plus que le recours systématique à la création monétaire 

pour financer ... des àépenses improductives. Il faut bien reconnaî

tre que cet effort est compatible avec les statuts de l'UMOA ! 

D'autant que le 2e traité a renforcé la coopération pour le dévelop

pement entre la Banque Centrale et ies Etats. C'est ainsi que la 
BCEAO peut apporter un concours en capital et une assistance tech

nique aux établissements financiers et bancaires de l'UMOA, elle 
peut entrer directement en relation avec les entrepreneurs et les 

groupements professionnels pour l'exécution des enquêtes nécessaires. 

Dans l'UMOA l'accês du Trésor aux avances de la BCEAO est 

limitée. Certains en tiient la conclusion que ''l'absehce de dette 

publique intérieure, dans les pays de la zone franc, est ainsi 

une voie supplémentaire pour.enlever aux gouvernements toute pos

sibilité d 1 influencer les circuits financiers'' (1). Il faut ce

pendant souligner que le Trésor peut utiliser d'autres instru

ments de financement de son déficit comme l 1 émission de bons et 

d'obligations offrant des intérêts attractifs et des conditions 

de remboursement faciles. Bien que ce soit la BCEAO qui fixe les 

taux d'intérêt et que ces derniers soient bas comparés à ceux de 

la France, beaucoup d'instruments financiers peuvent néanmoins 

être conçus qui offrent aux épargnants une rênumér~tion satisfai

sante. C'est pourquoi il est erroné de présenter le problême com

me si le Trésor n'a comme possibilité de financement interne de 

son déficit que les ava·nces non remboursables que lui consent sa 

Banque Centrale. 

En ce qui concerne les sorties de capitaux il faut souligner 

que chaque Etat à travers entre autres instruments son code des 

investissements définit les conditions d'accueil des investisse-

(1) Ibidem, p 9 5. 
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ments étrangers, de rénumération des fatteurs de production exté

rieurs, etc. Le rôle économiquè que se donne 1 r Etat peut ·conduire 

soit à accorder une importance privilégiée au capital fttranger 

ce qui a pour corrolaire des sorties importantes de capitaux non 

contrôlés par l'Etat. Soit à réduire autant que ~aire se peut la 

place qui lui est faite dans l 1 activité économique nationile, ce 

qui tend à réduire l'importance des mouvements de capitaux non 

désirables. Quant à l'épargne individuelle la création d'instru

ments financiers rénumérés à des taux attractifs auraient sans 

aucun doute réduit le mouvement centrifuge de 1vépargne intérieure. 

C/ L'ORIENTATION_DU_CREDIT 

Chaque Etat est représenté au Conseil <l'Administration de 

la BCEAO. C'est ce dernier qui fixe les conditions génêrales 

d'intervention de la BCEAO ainsi que le volume de crédit rêescomp

tablè. Comme le souligne POUEMI, les pays de 1rUMOA 11nront aucune 

possibilité d'obliger la Banque Centrale, dont le contrôle échap

pe à chacun dteux, à suivre les directives du Trésor ou du minis

tère des Finances. Les avances de la BCEAO aux Trésors nationaux 

sont de véritables concours qu I il faudraitrembourser tandis qu rail

leurs le remboursement n'est pas nécessaire : la Banque centrale 

appartient à l 1 Etatri(l). 

Il appartient au Comité Monêtaire Nationale (CMN) d'appli

quer la poli tique définie par la BCEAO en matière de rée·scompte, 

C'est le premier moyen d'intervention directe d 1 un Etat dans le 

(1) Ibidem, p 99. 
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domaine de la. politique monétaire. Un autre réside dans les pou-- . 

voirs qui sont attribués au CMN dans la distribution dés._crêdits 

et 1rapplication de la ~olitique de réesc6fupte définie par le 

Conseil <l'Administration de ·1a BCEAO. Mais là les degrés de liber

té dont i~disposent varient avec la durée du crédit. 

C'est le Conseil d 1 Administration (C.A) de la BCEAO~ sur 

proposition du CMN qui détermine le plafond de réescompte global 

à court terme pour chaque Etat membre. Il revient au CMN de répar

tir le volume de crédit de court terme ainsi fixé entre les ban

ques et le Trésor. Mais les banques doivent respecter des condi

tions strictes de solvabilité ainsi que les entreprises emprun

teuses. Quant au Tré

sor il peut obtenir des avances jusqu 1 à 20 % di ses recettes fis

cales ordiniires de 1rexercice budgêtaire antérieure. Ainsi jus

qu'à concurrence de cette limite la BCEAO peut escompter ou rées

compter les effets publics de 10 ans d'échéance c~éés par un Etat 

membre ou ses êtablissements financiers pour financer la création 

ou l 1 amêlioration des équipements collectifs ou d'infrastru~ture. 

Les pays disposent ainsi d'une source de financement nouvelle leur 

permettant de prendre l'initiative et le contrôle d'une partie 

des investissements publics de développement sans avoir à se sou

mettre aux conditions de 1remprunt extérieur public ou privé.· 

Pour les crédits moyens et longs réescomptables le CA fixe 

des conditions rigoureuses à leur octroi. Par exemple ceui dis

tribués par une banque ne peuvent dépasser un:...,iYpotE:ntiel d'enga

gement à moyen terme" c'est-à-dire la somme q.es fonds propres li

bres d'une banque, des dépôts ou emprunts~ terme et de 20 % des 

dépôts à vue à court terme. En ce qui conterne l'entreprise deman

dant le crêdit,ce dernier doit être égal au plus~ 50 % des 
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investissements envisagés (65 % dans la production industrielle), 

35 % de ceux-ci doivent être assurés par l'autofinancement et la 

durée est limitée à 5 à 7 ans. Enfin l'opération à financer doit 

être prioritaire au regard du Plan National de Développement. 

Il f~ut se de~ahder cohlfueht les Etats ont titilisé les possi
bilités d'intervention qui leur ont été offertes au niveau de la 

répartition du crédit entre les différents demandeurs. Les dévelop

pements précédents ont permis à'établir les résultats suivants : 

- la diminution de la part des crédits réescomptables dans le volu

me total de crédit distribué par les ~anques signifie leur plus 
grande indépendance vis~à-vis du CMN. A cela s'ajoute le contrôle 

extérieur des banques commerciales publiques ou privées. Ce qui 

a pour conséquence une orientation du crédit qui a maintenu voire 

renforcé les structures de l'économie de traite héritées de la 

colonisation. Les crédits saisonniers pour la commercialisation 

des produits agricoles et ceux pour le secteur tertiaire consti

tuent la part·la plus importante des crédits à court terme à 

l'économie. Les crédits à moyen terme sont faibles dans la masse 

totale de crédits. 

- Les crédits alloués au secteur public peuvent être importants 

dans certains Etats, faibles dans d'autres. Cependant leur carac

téristique commune est leur mauvaise utilisation. Ils ont davan

tage servi à financer des déficits d'entreprises du secteur para

public se transformant ainsi en subvention. Les avances aux trésors 

ont servi au financement des dépenses de fonctionnement. Pour les 

investissements publics bon nombre d'entre eux ont été caractérisés 

par une productivité médiocre comparé au coQt de leur financement. 

Àu total l'augmentation de~ crédits à l'Etat sans une augmentation 

équivalente de la production nationale a généré des pressions de 
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la demande qui n 1 ont pQ être résorbées que par une augmentation 

des importations. 

- Les crédits de moyen et long ~erme ont êtê octroyês principale

ment aux entreprises êtrangères agréées aux Codei des Investisse

ments. Ils ont servi ainsi d 1 instrument d'accélération des mouve
ments d'entrée de capitaux étrangers jugés insuffisants .. Bon nom

bre d'entreprises étrangères lient leur décision d'investissement 

à l'octroi dravantages prévus aux Codes des Investissements et 

l'obtention de crédits à faible taux drintêrêt, qui reprêsentent 

pour elles plus une soutce supplémentaire de profits qu'une solu~ 

tion à de réelles difficultés de financement. En privilêgiant les 

entreprises étrangères dans la distribution du volume de crédit 

fixé par la BCEAO, les CMN ont contribué à une utilisation inef

ficiente de la capacitê de financement octroyêe aux Etats. Le 

financement des investissements publics a été obtenu par endette

ment extérieur. Quant aux PME africaines les banques de développe

ment qui leur ont accordé des crédits ont mobilisé des ressour

ces extérieures. Ainsi le conirôle qualitatif du crêdit laissé 

aux CMN~ n'a pas servi à modifier la structure économique héritée 

de la colonisation, ni à réduire au maximum le recours au finance

ment extérieur. 

En résumé les reproches qu 1 on peut faire à l'UMOA en tant 

que mode d'organisation monétaire ~emblent bien minces au regard 

de l'incapacité apparente des Etats à en tirer le meilleur_profit. 

Ses possibilités n 1 ont pas êté réellement exploitêes •. S1 il y a 

une démission des Etats de leur ~esponsabilitê monétaire c'est 

là qu'il faut le situer; dans cette incapacité à maximiser les 

avantages qui sont rêels et à minimiser les inconvénients. Il est 

difficile de soutenir que l'appartenance à l'UMOA empêche la 
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définition de stratégies de développement comprenant une réforme 

des structures économiques et commerciales : recherche de marchés 

extérieurs hors zone et incitations aux industries travaillant 

pour l'exportation, prioritê donnée à l'auto-suffisante et à tou

te opération permettant de réduire le déficit de la balance com

merciale, mise en oeuvre d'une politique rigoureuse dans la col

lecte et l'utilisation économique de l'épargne intérieure plus 

grande indigénisation de l'économie grâce à l'acquisition rapide 

d'une capacité technologique locale, etc. 

CONCLUSIQN 

L'étude de la zone franc permet de dégager un certain nom

bre de conclusions. D'abord~ le système monétaire a agi comme un 

instrument d~ renforcement de la ~ynamique sectorielle issue de 

l'économie coloniale ; il n'a pas entamé sérieusement le poids 

des sujets économiques étrangers dans les activités modernes 

grâce à une allocation du crédit favorisant davantage les nationaux. 

Le rôle du secteur extérieur demeure prépondérant dans l'évolution 

des différentes économies du point de vue du financement de l'ac

cumulation, de l'expansion ou de la contraction de l'activité 

interne. Ensuite, malgré son caractère restrictif, la politique 

monétaire n'a pu assurer au-delà d'une certaine limite l'équili-

bre de la balance des paiements extérieurs de l'UMOA comme le mon

tre le déficit actuel du compte d'opérations. 

En troisième lieu, cette politique monétaire restrictive· 

a agi comme un frein à l'accumulation, parce qu'elle a tendu à 

porter plus sur les secteurs prioritaires c'est-à-dire productifs(l) 

(1) Patrick et Sylvianne GUILLAUMET, op cit 
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au lieu d'agir comme leur stimulant. En effet la BCEAO répugne à 

appliquer des sanctions en cas de non respect des objectifs sec

toriels en matière d'allocation du crédit. Aussi le_s banques con

tinuent-elles à porter .leur préférence vers les activitês ter

tiaires moins risqu~s. En restreignant considérablement le volume 

de crédits à l'économie tout en ne parvenant pas à imposer-un res

pect des objectifs sectoriels, elle a permis que les activités 

improductives absorbent plus de ressources laissant aux activités 

productives un volume de crédit moins élevé. En réduisant le finan

cement du secteur productif, la politique monétaire a eu un im-

pact récessif sur l'accumulation du capital dans les pays de l'UMOA. 

Mais il faut aller plus loin dans cette êvaluation et se 

demander si les Etats ont bien exploité la marge de manoeuvre que 

les statuts de l'UMOA leur accordent surtout après le deuxième 

traité. Si les problèmes sont examinês sous cet angle force est 

d "t l ' 1 ' ·-i: ' • e reconna1 re que tous es resu~tats negat1-s ne sont pas a im-

puter au mode d'organisation monétaire qurest 1ruMOA et à la poli-. 

tique monêtaire qui y est suivie. S'il y a une démission des Etats 

de leur responsabilité monêt~ire il faut la situer dans leur in

capacité appa-rente à. tirer de 1 1 Ul'vlOA le meilleur 1nofi t et non 

pas dans le fait qu 1 ils aient dêcidê d 1 y appartenir. Cela dit 

l I inefficacité de 1.a gestion monétaire de l 1·mvI0A au regard. de ses 

objectifs remet en cause 1 1 adéqua.t ion du cadre théorique même qui 

la sous-tend. L1 approche quantitativiste empêche une compréhension 

correcte de la nature de la monnai~, de.ses rapports ave~ la pro

duction et donc comment en faire un instrument effectif draccumu

lation et de développement. Tout en maintenant l'objectif priori

taire d'un déséquilibre de la balance de~ paiements à niveau tolé

rable il faut arriver à ce que la création monétaire précède et 

conditionne la productidn. 
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L'EXPERIENCE DE GESTION DES SYSTEMES MONETAIRES 

AUTONOMES: LE MALI (1962-1967) ET LE NIGERIA. 

La prem1ere marque di~tinctive des pays à système monétaire 

nationale est la possession de leur propre Banque Centrale à la

quelle ses statuts attribuent toutes les fonctions généralement 

dévolues à une telle institution. Cependant, au moment de la créa
tion des Banques Centrales (le Nigéria et le Ghana en donnent une 

illustration), les objectifs étaient restrictifs. Ceux de crois
sance et de réalisation d'un niveau important d'emploi étaient 

par exemple exclus. 

Ainsi, la.Bank of Ghana Act de 1957 qui est l'une des plus ancien

nes banques centrales post-coloniales, limite les objectifs prin

cipalement au contrôle de l'offre de monnaie afin de maintenir 

une stabilisation raisonnable du niveau général des prix intérieurs 

et une confiance externe en la monnaie nationale. 

De même, les objectifs principaux de la Banque Centrale du 

~igéria qui a étê créée un an après celle du Chana était la cons

titution d'un montant important de réserves extérieures en vue 

de sauvegarder la valeur internationale ainsi qu'une structure 

financière solide (1). Cette prudence dans la fixation des objec

tifs peut être partiellement expliquée par les origines de ces 

banques centrales qui remontent aux 'turrency board~~ Ceux qui ont 

élaboré ces statuts pour la plupart venus des pays métropolitains 

ont considéré avec beaucoup de scepticisme l'établissement de ban

ques centrales dans de nouveaux pays où l'infrastructure et les 

(1) A. Mohamed 1'Theorical basis of Monetary policy in Africa", 
in Morietary theory and policy in Africa, ·African Center for 
Monetary Studies, Dakar, 1981, p 51. 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



- 572 -

habitudes bancaires étaient largement sous-développées. Aussi ont-
ils tenu à ce que les opérations de la Banque Centrale soient aussi 
restrictives que celles des "c.urrency boards 11

• En réalité, la plu-
part étaient convaincus que la création d'une Banque·centrale en
courait le danger d'une forte inflation, parce que le pouvoir de 
création monétaire des nouvelles banques centrales serait utilisé. 
pour financer une expansion indésirable de crédit. Mais très rapi
dement, le Ghana et le Nigéria ont fait i'expérience de difficultés 
dans la gestion de la monnaie dues principalement à la nature res
trictive de leurs législations bancaires (1). Aussi le Ghana a-t-
il modifié dès 1960 les statu!s de sa Banque Centrale. On peut 
dire·que dans les deux pays qu'on étudiera (Mali et· Nigéria) com-
me dans les autres pays à système monétaire national, les banques 
centrales exe.rcent les mêmes fonctions. Elles peuvent sélectionn·er leur!: 

propres inst'ruments':~-' créer de la monnaie sans limite en achetant 
des actifs locaux, détenir vir~uellement tout le stock national 
de devises et contrôler le taux de change et être prêtes à acheter 

et à vendre des quantités illimit~es de devises à un prix dêterminê. 

Ces fonctions sont exercées afin de remplir un certain nom
bre d'objectifs : 

a) le maintien d'une stabilité raisonnable du pouvoir d'achat de 
la monnaie:r 

b) le maintien d'un taux de change stable et réaliste et d '·une 
position équilibrée de la balance des paiements, 

c) la.réalisation d'un haut niveau ·d'emploi et 
d) la promotion d'une croissance économique régulière et lfamélio

ration. des conditions de vie de la population. 

(1) Ibidem, p 52. 
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A ces objectifs, les banques centrales en ont ajouté d'autres 
portant plus spécifiquement sur le domaine monétaire et financier: 

_i/la monétisation et l'intégration monétaire de l'économie, 

1i/la promotion directe et 1a mobilisation de l'épargne domestique 
et l'élimination de l'endettement chronique, 

iii/le développement de marchés monétaires de court terme aussi 
bien que de marchés de capitaux de moyen et long terme, 

iv/l'établissement de nouvelles institutions financières pour pro
mouvoir le développement éco~omique. Cette dernière série d'ob
jectifs vise donc le développement d'un environnement financier 
qui rendrait effective la politique monétaire. Mais en dépit 

des objectif~ et les moyens déployés ce~ pays connaissent encore 
une infrastructure bancaire et financière sous-développées. 

Ainsi pour le Nigéria la Banque Centrale fait le constat 
suivant: "le système financier du Nigéria se caractérise par 
l'envergure limitée de ses marchés monétaire et financier. Il exis
te quelques rares marchés organisés d'effets commerciaux mais on 
constate assez souvent le manque d'instruments escomptables du 

secteur privé, la majeure partie des prêts des banques commerciales 
ét-nt accordés en découvert. En outre, le rnarchê des effets pu

blics à court terme et à long terme est restreint comme celui des 

titres privés" (1). 

Comme on le verra plus loin, de telles structures financières 
sous-développées ont un effet considérable sur la gamme d'instru

ments de politique monétaire susceptibles d'être utilisés et sur 
leur efficacité. 

(1) Banque Centrale du Nigéria "Mesures visant à enrayer l'infla
tion. L'expérience du Nigéria", Revue Financière CAEM, Dakar, 
vol 6, n° 1, 1985, p 17. 
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On peut dire que la principale caractéristique P.ropre à ces 

pays à système monétaire national ou autonome est qu'ils·ont en

tre leurs mains le pouvoir de création monétaire sans aucune res

triction imposée par des arrangements institutionn~ls conclus avec 

d'autres pays en particulier lese~üissances métropolitainis. De 

ce point de vue, ils se distinguent radicalement des pays~de la 

zone franc et du Libéria que nous avons déjà étudiés. La souve

raineté monétaire externe du moins formelle est établie. Une telle 

souveraineté leur permettrait théoriquement, outre le sentiment 

d'une réelle indépendancé nationale, d'accaparer les profits de 

seignoriage, d'appliquer de~ mesures monétaires à des fins con

tra-cycliques) de mener une politique de taux d'intérêt et de 
change appropriêe et donc d'influencer les mouvements de capitaux, 

la c.ompéti t.i vi té de 1' économie nationale, 1 'allocation des res·

sources et la gestion de la demande intérieure pour faire face 
aux déséquilibres extérieurs. Enfin les contrôles de change peu

vent être plus effectifs à cause de la nécessité de convertir la 

monnaie nationale en devises détenues par la Banque Centrale pour 

transférer des capitaux à l'étranger. 

Dans la suite de cette section on étudiera les expériences 

malienne et nigériane pour voir dans quelle mesure ces pays ont 

pQ optimiser les avantages attendus d'un systême monétaire dirigé. 

I. - V EXPERIENCE MALIENNE 1962-1967 : UN EXEMPLE .TYPIQUE. 

DE CREATION MONETAIRE N.ON ORIENTEE VERS LA PRODUCTION 

Après l'éclatement de la Fédération du Mali en 1962, le Mali 
a suivi une stratégie de développement à orientation socialiste. 
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Le Gouvernement de Modibo KEITA hérite d'une situation particu

liêre : enclavement du pays qui n'a pas de débouchés sui la mer, 

absence d'infrastructure routière, presque pas d'industries hor

mis quelques petites unités de transformation, três faible dé

veloppement de la culture de rente, réserves extérieures insi

gnifiantes. Comme l'indique POUEMI tout était à faire dans ce 

pays que le colonialisme n 1 avait presque pas mis en valeur: 

mettre en place l'infrastructure tant matérielle que sociale et 

des unités productives, autrement dit développer la capacité pro

ductive, faire fonctionner l_es uni té·s ou produire (1). Pour ce 

faire, un plan quinquénal q. été élaboré et un important-secteur 

public créé. On indiquera les principaux objectifs du plan, les 

résultats atteints, les causes de son échec global en particulier 

monétaire et les conséquences qui en découlent : inflation, défi

cits budgétaires et des p~iements extérieurs, retour à la zone 

franc. ri sera possible en conclusion de tirer quelques enseigne

ments de l'expérience monétaire malienne. 

Le plan de 1960-1965 s'était fixé un taux de croissance an

nuelle de 8 % (2). Pour atteindre cet objectif, il fallait équiper 

dans le secteur agricole 100 000 exploitations agricoles en matê

riel, encadrer près de 3 million~- de paysans, aménager 87 000 ha 

exécuter un vaste programme d 1 amélioration de l'élevage semi

nomade. Dans le secteur industriel, &tait prévue la création d'in

dustries de transformation : huileries 1 abattoirs, conserveries 

alimentaires) textiles et cimenterie. 

(1) J.T. POUEMI, Monnaie 1 servitude et lib~rté, la répression 
financière de l 1 Afrique Editions J.A. 1980. 

(2) Sauf indications contraires, les chiffres cités sont tirés 
de S. AMIN 11 l 1 Afrique de l'Ouest·bioquée", Editions Minuit, 
1971, p 256-265. 
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Le financement global des investissements inscrits dans ce 

plan était estimé à 78 milliards, soit, pour donner un ordre de 

grandeur, 1 1 équivalent de 10 fois l'investissement réalisé par. 

le FIDES colonial au cours de 4 exercices. La répartition secto

rielle des investissements s'établit comme suit : 57 % va à l'in

frastructure matérielle et sociale, 26 % au secteur agricole et 

16 % étaient destinés au secteur indu~triel. Pour notre propos, 

il convient d 1 accorder une grande attention aux sources de fi

nancement. Le plan avait fixé malgré l'insignifiance des réserves 
extérieures, à 60 % la contribution extérieure. Il fallait donc 

mobiliser au plan interne une part importante du surplus économi

que surtout par le biais du budget de l'Etat. Une des conditions 

nécessaire?. comme le souligne S. AMIN, pour y parvenir, était· 

l'application d'une grande austérité administrative avec notamment 

le blocage de la croissance_des dépenses publiques à partir de 
1962 (1). 

En plus de la réalisation des investissements inscrits dans 

ce plan de développement, il fallait mettre en place les princi

pales institutions du pays. Ce programme comportait la création

de sociétés d'Etat afin de soustraire rapidement le pays de la 

domination du capital étranger hérité de la colonisation (2) dans 

les domaines du commerce extérieur, des transports, la recherche 

minière et pétrolière, les travaux publics, les industries nou

velles, les institutions d'une gestion monétaire indépendante. 

(Banque de la république du Mali. 1962, Trésor du Mali chargé du 

contrôle de change). Donc les dépenses de fonctionnement engagés 

(1) Ibidem, p 256. 

(2) Ibidem, p 257. 
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étaient colossales malgré la contrainte d'un arrêt nécessaire de 

la croissance des dépenses publiques dès 1962. Incontestablement, 

le bilan de réalisation du plan quinquénal fut médiocre. 

La production matérielle à prix constants a enregistré un 

taux de croissance de 1,8 % par an alors que la croissance démo

graphique était de 2,2 %. On était loin des 8 % attendus. Laper

formance du secteur principal, l'agriculture est moindre encore 

avec 1,5 % l'an seulement. Les autres secteurs non agricoles ati

raient atteint 5 à 6 % toujours à prix constants (1). Le finance

ment effectif du plan et de la création de nouvelles institutions 

a débouché sur de graves déséquilibres monétaires et financiers. 

Le financement extérieur a assuré 34 milliards sur les 47,6 mil

liards attendus. Cela représente 72 % au lieu des 60 % prévus des 

moyens d'investissements globaux (2). C'est le financement inter

ne qui a été très en deçà des pré.visions comme le souligne DESSAU 

"ainsi échoue -une des ambitions centrales incorporées dans le plan, 

qui était de réduire la part des ressources d'investissements ex

ternes au profit de l'effort national. Le partage global entre 

l'un et les autres ne diffère guère que très peu de la structure 

coloniale" (3). 

En effet, sur les 30,6 milliards prévus, on n'a mobilisé 

que 13,2 milliards. 

La structure de ce financement interne est la suivante : (4) 

- les sociétés nationales ont dégagé 1,4 milliard au lieu des 14 

milliards prévus. Il semble que le retard mis au démarrage de leur 

(1) Pour le détail, on peut se reporter à S. AMIN, op cit p 259-161. 

(2) Jean DESSAU, "le Mali : une expérience partielle d'indépendance 
économique" in John D. ESSEKS (ed) l'Afrique de l'indépendance 
politique à l 1 indépendance éconorniquet Maspéro, 1975, p 187~ 

(3) Ibidem, p 187. 

(4) Pour cette répartition, voir DESSAU, op cit, p 187. 
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fonctionnement ainsi que la mauvaise gestion se sont cumulés pour 

provoquer un déficit important de la plupart d'entre elles qui 

ont dû recourir à de fortes subventions f.ranches ou déguisées. 

- Les ressources fiscales ont permis de mobiliser 2t25 milliards 

au lieu de 12,28 milliards attendus alors que le taux d'inflation 

est passé de 10,3 % en 1957 à 17,1 % en 1965/1966. 

- L'épargne des ménages s'est élevée à 0,2 milliard: contre 1,6 

milliard prévu. 

- L'investissement en travail a été évalué à 0,5 milliard alors 

qu'on en attendait 2,72 milliards. 

-·Le reste des ressources internes provient d'un financement du 

déficit budgétaire par avances au Trésor ou par crédit à moyen et 

long terme-du système bancaire·aux entreprises publiques. 

Quant aux dépenses de· fonctionnement, elles ont été multi

pliées par trois entre 1959/1960 et 1966/1967. Les dépenses de 

santé, d'éducation, la masse salariale ont .particulièrement aug

menté dépas~ant de loin les prévisibns. Les recettes fiscales ont 

faiblement progressé. Le tablea~ 22 nous montre que le déficit 

budgétaire est resté relativement modéré surtout à partir de 

1964. Cependant, comme 1rindique la note en bas du tableau, les 

dépenses effectives réglées par le Trésor excluent les concours 

de la Banque Centrale du Mali au budget du plan, estimés à 5,5 

milliards en fin 1968. 

En plus du déficit des finànces publiques, une autre consé

quence de la gestion de liéconomie malienne a été le développement 

de fortes pressions inflationnistes. 

l.__ 
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Tableau 22 Mali - Trésorerie publique, évolution 1960-1969 

(milliards de francs courants, dévalués depuis 1967). 

Dépenses effectives 

réglées par le 

Recettes effec- Déficit 

tives du Trésor 

Trésor (1) 

1961 ( 2) ............ 11, 2 8,0 

196 2 ••••••••••••••••. 13,4 9,8 

19 6 3 ................ 12,7 10,1 

Ier semaine 1964 .... 7, 1 6,0 

1964-65 ... · .......... 13,5 13,0 

1965 - 66 ............. 14,1 12,4 

1966 - 67 ............. 16,3 15,7 

1967 - 68 ... .......... 21,0 15,S 

1968, 69 .............. 22,7 18,0 

(1) Ne comprend pas le budget du plan, financé par la B.R.M. à 
partir de 1964-65 (avances totales de la B.R.M. au plan : 
5,5 milliards fin 1968). 

(2) Le dernier budget colonial (1960) s'élevait à 7,6 milliards 
en recettes et en dépenses. 

Source S. AMIN, op cit, p 283. 

3,2 

3,6 
2,6 

1,1 

0,5 

1, 7 

0,6 

5,5 

4,7 
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Sn janvi•r 1964 1'in4i~• dég pri~ 11imértt1ir•s §Ut le§ mar~ 
chés gtai t dè 101, ô •. Ën nôVémbrè cle ïa füêmé aiitiê'é ï1 pas·sê à 

141.e, A partit de 19&5 é!t e1itu1, urt autté 1hdic• déi biert§ 
a:Lî.mérttâitëi; cèlüi dé$ G'ôôpé'r·at:tves. ïl était à 114;9 èrt jânvî@î' 
1.964· it1ors· qué l I ît1-diGe sur 1és mut·chês âttë:î.grtâit 164 ,-Z i én 
sëptemhrë 1966 ils étâiént rèspéGtivè:lîiëiit à l 34 j.1 ,tt 21 a, 1 t ët 

ên séptèmbré 1Ji61 11s av~iënt àGcêiêrê §e fix-ânt tt 16·5 * 7 ët 199 ,oi. 
Ainsi è:ti trois ans oft1~:iê'Ïlémértt les jn'ix dés pt'ôdu:î.t.s alhiiéfi"· 
t&i.res V'@h.dus sut les· miif<;hés. ont â-ü~mént:é d@ 98 $ (.1) ~ 

. . 

éôrntnè on pôüvaii: sty à-ttetü:ltê; i& dêfîc;it éxtêrf-ëut s'êst 

âggtâvê relâti vemënt à 1..a pêriodè d' iïviïrt t î.96à, ôn &va1:t dê'j à 
sou't:tgné la fâiblèsse dés rèssouttê·s éxttiri@ut·és qui. s·ê sütit êpuf
sth~·s dc&puis 196Z. Bi ié§ ëxp~rtàtions crf:rfeîëllès ë't ëlà'·ndës·t1nés 

oti.t tôUt'rté gutottr dë io nt111iâtd§.â(;t f::i'tin.ès,cüütant:'L.1.'ai1 t.~tre 1960 0t 1968, 
le~ :impôrtàtions- ont s~ütê dé 1ô"'12 mi11ia.rd,s eti HMô à .16"11 m::U,'" 

liurda l'an efittè 1165 ~t 116~. 

Leur· stahilîsà.tion @n fin dë pét:fôclë: est 4dé au t'âlën.ti.ssè" 
m~nt dès :tnVëstfg:sèmènts pàt mâtiètlië dë d@visës. ttt bâlan<;è tlës 

opêt& tüms c:outântès ét dés trâttsfétts lêgll.tix ëomm-é èlanâët·tins 
à éhrëgîstté un. dh:riëft dé 13;8 mi11lâtds que: 1'aid& èxtêriëüté' 
n'â. pa ëômblèt' qüé <.làns u.nê pt'àpôrt-1011 dë 6,.i mil1lârds pat a::n. 

(1) Cês d.on11êës oli.t été tf:reés dŒ BàJ'id.-îougou GAKôüt lt în:tiàtio:h. 
tilâ:·1Îéiirtè; Bd:ttions l>édon,ev 1971-~ p 13., 
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Tableau 23 Mali-Financement de déficit extérieur 1965-68 

(milliards Francs Maliens courants). 

1964-65 

Opérations officielles 

1. Déficit courant commercial 910 

2. Déficit autres opérations 

courantes o ._. Cl ~ P • Q a- 0 0, Cl O Q O S' • • 2, 2 

3. Transferts privés légaux .. , lfS 

4. Total déficit courant ..... 12,7 

5: Aide extérieure d 1 équipe-

ment .. 15 .. " ........ ~ ••• Il, p • 1:1 " " "' .... o 8 , 2 

6. Déficit~.................. 4 1 5 

Couverture du déficit officiel 

Zone clearing 

Prêts d 1 équipement ........... . 

Prêts cash en devises ........ . 

Zone devises ................. . 

Accroissement des engagements 

/i 7 
.,_.:, I 

extérieurs.................... Oj8 

Opérations clandestines 

Excédent du commerce clandestin -2,1 

1965-66 1966-67 

9,4 7 ., 5 

0,9 0,8 

0,6 2,2 

1019 10,5 

6,9 6,2 

4 .J4 4,3 

3,6 4,1 

2,8 2,2 

o·~ s -0~2 

0,5 1,4 

2,9 2, 6- _ 

1967-68 

6,8 

0,8 

2,4 

10,0 

. 4, 6 

5,4 

3,1 

1,3 

-0,4 

4,1 

.3, 5 

On a inclus dans la couverture du déficit officiel les prêts et 

subventions d'êquipement portês dans la ligne 5 des opérations 

officielles. Ltexcéd.ent du commerce clanàestin a pour contrepartie 

une fuite de capitaux. 

Source : S. AMIN, op cit, p 285. 
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Le tableau 23 indique le mode de financement du déficit extérieur. 

Comme on peut le constater, l'endettement extérieur a atteint très 

vite de grandes proportions, se situant aux alentours delO milliards 

par an . A la fin de 1968;· la dette publique effective du Mali 

s'est élevée à 110 milliards de francs maliens. 

Ces déséquilibres internes et externes ont poussé le gouver

nement de Modibo à retourner à la zone franc en 1967. Ce retour 

s'est accompagné d'une forte dévaluation du franc malien .. Ccll:e-ci visait 

entre autres objectifs la résorption du déficit de la balance des 

paiements courants. Les raisons de l'inefficacité de cette mesure 

sont celles rencontrées dans la plupart àes pays sous-développés. 

On les avait exposées dans la section 3 du chapitre. On a souvent 

imputé l'inflation et le déficit permanent des paiements extérieurs 

maliens à une création monétaire inconsidérée. Pour S. AMIN, par 

exemple (1) "Face à une production stagnante, l'Etat distribue 

des revenus monétaires croissants pour faire face à ses dépenses 

courantes de fonctionnement et pour financer des investissements 

en sus de ceux financés par l'aide extérieure tandis que les en

treprises publiques ajoutent au déficit public le leur". 

L'épargne brute n'ayant pas absorbé l'excédent des revenus 

distribués sur la production intérieure, cette dernière s'est por

tée sur les importations qui ont très vite augmenté. Cette analy

se quantitativiste mérite pour le moins d'être nuancée. 

(1) S. AM_IN, op cit, p 263. 
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Tableau 24 . Mali-Situation monétaire 1962-1968 . 

Situation à la fin de l'année, bilans consolidés du système monétaire 

(milliards franc courants) 

1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 

Monnaie ..... 13,0 14,6 17,0 18,4 22,4 24-sS 22,S 

Quasi-monnaie 0,4 0,4 0,6 0,7 0,5 0, 5 1,0 

Autres postes 1,6 1, 5. 1,9 2~3 3,1 1,7 1,8 

Total •.... 15,0 16,4 19,6 21J4 26,0 26,7 25,3 

Contreparties . . 
Avoirs extérieurs nets 1,1 - 2,1 - 6,4 - 8,2 - 12,0 - 27,5 - 36,4 

Concours à l'Etat .•.. 6,3 8,3 10,7 17~6 24 ,.9 39_, 1 48,7 
Concours aux entre-
prises d'Etat ....... 7,6 7,9 12,8 8,7 10,1 12,2 9,3 

Concours au secteur 
. , 

pr 1 ve .... iJ • ,,. o Il • " ..... 
? -~ '~~ 2,5 3s3 2,9 2,9 3,7 

Les concours aux entreprises d'Etat contiennent jusqu'en 1965 

(inclus) certains concours déguisés à l'Etat. Par suite de la 
dévaluation du 5 mai 1967, la dette extérieure de 1vEtat à été 

réévaluée et, en contrepartie, cette réêvaluation a êtê __ portée. 

(à concurrence de 8 milliards environ) en concours à l'Etat. 

Source : S. AMIN, op cit, p 285. 
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D'abord, la création monétaire nva pas atteint des propor

tions exagérées le tableau 24 montre qu 1 entre 1962 et 1968 la 

masse monétaire en francs courants est passêe ~e 15 à 25,3 milliards 

soit une augmentation de 70 % sur les 6 ans. On peut estimer que 

vu l'ampleur des tâches de développement à accomplir, le f~ible 

degrê de monétisation de l'économie nationale, le potentiel agri

cole du pays, on ne saurait prétendre que le rythme de création 

monétaire a été inconsidéré. Par contre, deux faits doivent être 
incriminés : d'abord, la mauvaise organisation des circuits moné

taires et financiers "la naissance de .la banque de la république 
du Mali n'est suivie ni drune réorganisation des circuits finan

ciers et monétaires pour les rapprocher du public et de l'économie, 

ni d'une hiérarchisation fonctionnelle des institutions pour faci

liter la transmission des instructions d~ la Banque Centrale en 

même temps que recueillir les signaux des be~oins de l'économie 

en monnaies, ni d'un aménagement des taux d 1 intérêt pour aider à 

l'accumulation de 1répargne 1 du capital" (1). 

Une bonne partie de l'économie était non monétarisée au 

moment de l'accession à l'indê~endance. Son incorporation à l'échan

ge marchand nta pas êtê systématiquement recherchée. C'était pour
tant une condition nécessaire pour opérer le prélèvement projeté 

sur le surplus économique pour financer le plan de développement. 

Ensuite et surtout devant son incapacité à ponctionner les masses 

rurales, 1vEtat a cherché une source de financement de ses dêpen

ses de fonctionnement sans veiller. à leur orientation vers la 

demande locale. La création monétaire a-t-elle êtê ciu non arien~ 

têe vers la production, surtout celle qui n'a pas une gestation 
longue (l'agriculture par exemple) ? Le financement par création 

(1) J.T. POUEMI, op cit p 129. 
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est allée à des activités improductives. ''Il apparaît nettement 

que les sociétés les plus favorisées furent en tout premier lieu 

des sociétés d'Etat de commerce. La SOMIEX a bénéficié à elle 

seule de 1,834 milliard de ~rédit~ au second trimestre de 1964 
et 1,125 milliard de crédits additionnels au cours du premier 

trimestre de 1965, soit au total plus de 3 milliards en un an. 

Pendant la même période, le secteur industriel dans son ensemble 

a bénéficié de 162 millions. Mis à part le secteur commercial, 

les sociétés de transport ont été de grands bénéficiaires aussi. 

Au second semestre de 1964, les·chemins de fer ont eu prês de 472 

millions et au premier trimestre 1965; la Régie des Transports 

Maliens (RTM) fut renflouée pour 116 millions et ensuite la socié

té des travaux publics (SONETRA) de 116 millions .. 

Au 31.12.1964, l'état des crédits de la BRM se présente comme suit 

- secteur commercial ........... 5. 579 millions 

- secteur industriel ........... 476 millions 

- secteur transport ............ 941 millions 

secteur T. Po ..................... 743 millions. 

Les secteurs tertiaires et d'infrastructure ont donc été 

bien avantagés si bien que le produit national a augmenté beau

coup plus vite que la production'' (1). Ces crédits à des socié

tés de commerce entraînent immédiatement une demande de devises 

pour effectuer des importations face à une production d'exporta

tion stagnante et favorisent la consommation de biens importés. 

Par ailleurs, les avances à l'Etat qui ont beaucoup augmenté 

ont servi au financement de charges récurrentes d 1 investissements 

(1) Bandiougou GAKOU 
1971,-p 39. 

L'inflation malienne. Editions Pédone-CREA, 
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du plan quinquénal, d'investissements d' infrastructure.s (nationaux 

ou de collectivités locales) non budgétisés, de dépenses.de fonc

tionnem.ent (le déficit impu~able: aux dépenses de fonctionnement 

a été de l'ordre de 2,3 milliards par an entre 1959 et 1968), aux 

subventions d'entreprises publiques. La contribution de li créa

tion monétaire à l'inflation ne réside pas dans la quantité ex

cessive de cette derniêre mais dans sa mauvaise orientation. Les 

revenus qu'elle a générés n'ont pas trouvé un accroissement cor
respondant de l'offre que plusieurs facteurs climatiques et sur

tout liés à la mauvaise gestion économique nationale ont bloquée .. 

En ce sens, ils ont été les principales sources de pressions in

flationnistes. C'est ce que souligne aussi Gakou qui voit dans 

les facteurs suivants les principales sources de l'inflation 

malienne : 

"1) la chute de la production locale due aux seules conditions 

naturelles, 
2) la commercialisation n'est plus assurée par les particuliers, 

mais par les "groupements iurau:x:n, organismes parapublics nouveaux 

donc non encore habituées à ce commerce, 

3) le réseau branché sur l'extérieur provoque un tttransfert" de 

production à l'extérieur avec l'attitude favorable des cultiva

teurs eux-mêm.es due en partie au manque de confiance qu'ils ont 

dans les acheteurs gouvernementaux 11 (1). Cette mauvaise politique 

monétaire a une conséquence importante : elle a rendu fictive la 

souveraineté monétaiie qui était recherchée avec la création d'une 

Banque Centrale nationale. Comment? 

Entre 1960 et 1962~ l'Etat a dü faire face à de grandes dif

ficultés financières ayant souvent beaucou~ de mal à payer les 

salaires. 

(1) Ibidem, p 16. 
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Cependant, il n'y eut pas de financement inflationniste du 

déficit budgétaire mais plutôt un recours à des moyens de fortune 

(retafd dans le règlement du solde des transferts postaux, emprunts 

à la France, découverts en 1962 à l'Institut d'émission des pays 

de l'Afrique de l'Ouest pour 0,8 milliard représentant 10 % des 

recettes fiscales ordinaires de l'année précédente, utilisation 

des sociétés financières d 1 Etat pour bénéficier du crédit à l'éco

nomie grâce au réescompte des effets émis par ces dernières, etc. ) 

C'est pour s'affranchir de ces difficultés que la Banque Centrale 

de la république du Mali a été c-réée. En effet, dès "le 1er juil

let jour de création de l'institution d'émission, il fit à l'Etat 

une avance de 3,18 milliards, avance qui en principe doit pallier 

un problème de trésorerie et de ce fait être remboursé sans grand 

délai, mais qui se trouve en fait n'être qu'un cadeau à l'Etat 

dans une situation de déficit structurel" (1). 

En fait il est permis de dire que le Mali a substitué une 

dépendance monétaire à une autre. On a indiqué plus haut que les 

exportations ont stagné autour de 10 milliards par an alors qu'en

tre 1960 et 1965 les importations ont atteint entre 16 et 17 mil

liards par an. Cela signifie qu'une partie importante 

de ces importations est financée grâce à des concours 

extérieurs qui, pour J 1 esse11tiel sont fournis par l'URSS, la 
Chine, l'Algérie soLis formes de prest~tions gratuites et de prêts 

liés à la mise en oeuvre du plan de développement. En ne parvenant 

plus à maintenir le déficit des paiements courants dans des pro

port ions soutenables, le gouvernement a pe1·du toute souveraineté 

monétaire puisque la création de monnaie nationale devient étroi

tement subordonnée à l'octroi de prêts extérieurs ou débouche sur 

des tensions inflationnistes non maîtrisables. Le retour à la zone 

( l ) 1 b .idem, p 1 tl • 
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franc s'explique par les difficultés de tous ordres rencontrées 

dans l'obtention de nouveaux prêts pouvant financer les importa

tions nécessaires. Devant la quasi-impossibilité d'accroître les 

exportations et/ou de mobiliser des crédits extérie~rs pour finan

cer le minimum· d'importation nécessaire au fonctionnement de l'éco 

nomie 1 le retour à la zone franc qui permet une convertib~iité 

du franc malien a été considérée comme la planche de salut. La 

convertibilité en franc français du franc malien a été établie 

en mai 1967 au prix d'une dévaluation de moitié de la valeur de 

ce dernier et de la suppression de la banque de la république du 

Mali remplacée par une Banque Centrale du Mali gérée conj.ointement 

par.la France et le Mali. 

II.- LE NIGERIA 

Durant la période colonial~, l'expansion de 1~offre interne 

de monnaie était liée à l'aptitude de l'économie nigériane à gagner 

des devises. Cela était réalisé à travers le nwest African curren

cy Board'' (l'autorité monétaire de l'économie nigériane) dont la 

monnaie, "West african poundr1, n'était pas seulement rattachée 

à la livre britanniqae sur la base dvune paritê fixe~ mais avait 

aussi une relation de convertibilitê automatique avec la m6nnaie 

britan~ique.Donc l 1 expansion de l'offre de monnaie et de 1 1 acti

vité économique dépendaient de la peiformance 4ei exportations, .. 
de l'importance des irivestissement~ étrangers et du financement 

du dêveloppement (principalement à travers le Fonds Colonial de 

Développement) reçu du Gouvernement britannique. Dans la mesure 

oü le capitalisme colonial nrêtait pas intêressê aµ dêveloppement 
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des forces productives au Nigéria mais plutôt à la fouiniture par 

ce dernier de produits primaires :et à la création d'un marché pour 

les biens des entreprises britanniques et européennes, l'Etat colo

nial et les compagnies européennes locales s'accomodaient parfaite

ment avec de tels arrangements monétaires . 

Leurs investissements et leurs activités commerciales étaient adé

quatement protégés par la couverture apportée par la livre britan

nique grâce à quoi ils pouvaient transférer des capitaux vers le 

(ou du) Nigéria sans crainte de dépréciation du taux de change. 
Ce système monétaire automatique et orienté vers 1rextérieur était 
app~yé par des politiques budgétaires très orthodoxes qui visaient. 

en permanence à dégager une épargne publique. Elles ont été par

tiellement libérées dans les années 1950. 

Progressivement un élément fiduciaire a été introduit ·dans 

la monnaie. Finalement, avec ·1 1 indépendance 1 le 11 west african 

currency board" a été remplacé par la Banque Centrale du Nigéria 

en 1959, équipée atnsi qu'indiqué plus.haut 1 comme les autres ban

ques centrales dans le monde d'un arsenal de techniques de con

trôle monétaire. Dans ce paragraphe, on étudiera d'abord les ca

ractéristiques du systême bancaire, sa contribution à la crois

sance économique notamment à travers une mobilisation importante 

.de ressources pour la formation brute de capital fixe dans les 

secteurs vitaux de l'économie. Ensuite, on identifiera les ins

truments utilisés par les autorités monétaires nigériane~ pour 

agir sur la création monétaire et contribuer aussi au maintien 

des dêsêquilibres internes et externes dans des proport~ons sou

tenables. L'efficacité de la manipulation dé ces instruments sera 

évaluée. En troisiême lieu, les rapports entre Banque Centrale 
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et gouvernement nigérians son~ étudiês afin d'évaluer dans quelle 

mesure les craintes de dérapages inflationnistes for~ulées- lors 

de la création de la Banque Centrale Nigéri~ne (BCN) sont véri

fiées. Enfin, ayant montré que l'action restrictive ·de la p6li

tique monétaire a porté sur une faible part de la masse mon~taire, 
ori étudiera les autres politiques par lesquelles les dêséquilibres 

extérieurs ont été gérés. 

A/ L'IMPACT _DU_SYSTEME·_BANCAIRE_SUR_LA_CROISSANCE_ECONOMIÇUE 

Il est généralement admis au Nigéria que la àisponibilité 

du capital.financier est une condition nécessaire pour la crois

sance rapide et la transformation· d'une économie. L'existence et 

le fonctionhement approprié des instituti6ns financiêres dans 

l'économie facilitent la collecte et la gestion efficiente de cette 

ressource. Par conséquent, les banques ont un rôle vital à jouer 

en rendant diiponibies leurs ressouices ~ur ie financement de 

la formation brute de capital fixe. Cela est particulièrement vrai 

dans les pays africains caractêrisês par la faiblesse des revenus 

par tête et les fortes disparités d~ revenus. Les activités de 

banques pourraient contribuer à vaincre ces handicaps en mobili-· 

sant des r~ssources financiêres et en les canali~ant vers les uni

tés déficitaires de i 1 êconomic à travers l'accroissement des prêts 
et crédits. Au delà de cette interm.édiation financière qu'elles 

doivent jouer dans lfêconomie, il est reconnu aux banquesau Nigêri~ 

la responsabilité supplémentaire d'allouer l~s ressources à leurs 

dispositions de sorte qu 1 elles assurent la promotion du développem0nt 
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rapide de l 1 économie nationale. Il convient d'é~aluer la mesute 

dans laquelle les banques ont réussi à croître avec l'éco~omie 

et à jouer ces rôles vitaux. 

Si 1 1 on s v en tient à la liste des types de banques e_x~stants 

au Nigéria: banques commerciales 1 banques d•affaires, banque de 

développement agricole et commerciale, la banque fédérale d'hypo
thêques (FédJral Mortgage Bank), la Ba~que Fé~érale d'épargne, 

on a l'impression que le système bancaire nigérian est sophisti

qué, bien diversifié et probablement efficient. C'est tout le con-· 

traire, l'impression de sophistication cache un degfé élévé de 

sou·s-développement. En 1983, on dénombre trente et unebanques opé

rant au Nigéria onze banques d'affaires de tailles très différen

tes. Toutes ces institutions ont un total de 933 agences de ban

ques commerciales et 18 agences de banques d'affaires 1 distribuées 

sur les 9 états du pays et Abuja (1). Si on compare ces données 

à celles d'avant 1970, on peut ~ire qu'il y a eu une augmentation 
considérable du nombre d'instittitions financières depuis la fin 

de la guerre civile. Mais cette croissance est à l'actif du gou
vernement qui a consenti beaucoup d'efforts pour promouvoir l'ex

pansion des facilités bancaires dans les pays et non des program

mes d'expansion volontaire des banques elles-mêmes en.vue·de .. cou

vrir toute la nation oü de prendre avantage des économies d'échel

le qu'offre la population vaste et dispersé du Nigéria. 

En particulier le projet de.banque rurale dans lequel lë· 

gouvernement s I est lancé en 1977 a permis que le nombre. d I age_nces 

des banques passe de 500 en 1977 à plus de 950 en aoüt 1982 dont 

au moins 273 sont implantés dans des zoftes qui étaient autrefois 
négligées (2}. 

(1) E.C. EDOZIEN 11 Nigerian Banks and the economy"t The Nigerian 
Banker, n° 2, 1983, p 6. 

(2) Ibidem, p6. 
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Un autre trait du système bancaire nigérian est qu'il a con

nu une croissance considérable au cours de la.dernière décennie 

spécialement depuis le boom pétroiier de 1973/1974. Si l'on utili

se le ratio :rii.onnaie au sens large sur PIB comme un indice <l:e crois

sahce, la taille du système bancaire a triplé, ce ratio allant 

de 12 % à 35 % entre 1971 et 1981~ tandis que le ratio act!fs fi

nanciers sur PIB a augmenté de 30 % à 40 % sur la même période (1). 

Tableau 25 Développement du système -bancaire nigérian (M2/PIB) 

en pourcentage~ 

1979 1980 1981 1982 1983. 1984 

22 30 32 35. 40 43 

Source Données de Statistiques Financières Internationales, FMI. 

Le tableau 25 montre la croissance très rapide à partir de 

1979. Le ratio monnaie sur PIB passant de 22 ~ à 43 % entre 1979 

et 1984. Au Nigêria, la croissance et l'apprcfondissement finan

cier du systême bancaire reflêtent les augmentations rapides du 

revenu national particulièrement d~tis les périodes d'augmentation 

du prix du pétrole. Ainsi~ une particularité de la. croissance du 

ratio acti~ financiem sur PIB est qurelle a procédé de sauts brus~ 

ques plutôt que d. 1 une expansion soutenue de 1 1 intermédiation fi
nanciêre par les banques~ pu le r~sultat d'une amêliorat~on signi
.fica ti ve de 1 'efficience fonc t:i.on.n,e lle du système bancaire. C'est 

pourquoi, la croissance rapide observée n 1 a pas l'impact- sur.le 

(1) Ibidem, p 7. 
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développement ·global de l'économie équivalent à celui qui devrait 
normalement être associé à une croissance aussi impressionnante. 

J' 

Un aui~e trait qui réduit l 1 impact de l'expansion financière 
sur la croissance économique est le caractère orthodoxe de la struc
ture de leurs actifs commerciaux bancaires et de leurs politiques 
de prêts comme le reflête la durée des prêts et avances à l'écono
mie. En général, les actifs liquides dépassent 60 % des actifs 
des banqu~s commerciales qui so~t plus· importantes. Cela montre 
le rOle li~Jté qu'elles jouent dans la promotion du développement 

·,;. _\• 

économique~~ Nigéria sous forme de .financement de projets à ges-
tation lo~gue comme la mise en place d'équipements. Les caracté
ristiques de structure renforcent un tel constat. Les actifs to
taux du système financier sont supérieurs à 12 milliards de nairas 
et les banques commerciales et d'affaires représentent une moyenne 
de 90 % de:;ees actifs depuis 1974. Le système bancaire lui-même 

' '!, 

est dominé -:~·r les trois grandes banques. Leurs dépôts repr.ésentent 
plus de 30 % des actifs financiers totaux et leurs prêts consti
tuent approximativement 58 % d.es actifs des banques commerciales 
en 1980 (1). 

Il existe donc une forte concentration du marché du crédit 
qui confèri un grand pouvoir de contrôle sur l'allocation du cré
dit et d'iniluence sur .les activités êconorniques. La concentration 
est géographique aussi avec l'implantation des agences plutôt dans 
les centres urbains. Ce qui traduit un manque d'intérêt pour les 
projets ruraux. 

).près avqir présenté les instruments monétaires à la disposi-

51) Ibidem, p 6. 
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tion de la Banque Centrale, l'efficacité de leur manipulation sera 

analysée. 

1~ Les instrtiments d~ la politique quantitative.et 

qualitative de crédit 

Afin d'éviter des déséquilibres internes et externes graves 

(inflation et déficits de la balance des paiements courants), la 
Banque Centrale du Nigéria (BCN) concentre son attention sur l'uti
lisation des instruments de.contrôle du crédit pour limiter la 
création de monnaie par les banques commerciales. On peut dire 

qu'en~re 1959 et 1968, le Nigéria n'a pas connu de fortes pres

sions inflationnistes. Cependant, la guerre civile qui a débuté 

en 1967 a fini par entraîner de fortes hausses des dépenses publi

ques. En outre-entre 1973 et le début des années 80, le Nigéria 

a connu une brutale augmentation de la liquidité intérieure et 
des dépenses publiques grâce notamment à la hausse des recettes 

pétrolières. D'où l'apparition d'une inflation galopante. Un des 
principaux objectifs de la politique monétaire a toujours été donc 
de freiner les pressions excessives de la demande globale considé

rées comme la source de l 1 inflation en agissant sur les crédits 

à l'économie octroyés par les banques commerciales. 

La gamme d'instruments de contrôle des crédits bancaires dont dis

pose la BCN dans ses statuts comprend (1) : 

- les instruments dits traditionnels de contrôle du crédit: les 
opérations d'open-market, la politique du taux de réescompte et 

le coefficient variable des réserves. Conformément à la t~~orie 

quantitative, ces instruments ont pour cible les réserves (libres 

ou obligatoires) des banques supposées être la base même de l'ex
pansion des crédits bancaires. 

(1) Banque Centrale du Nigéria, Mesures visant à enrayer l'infla
tion, op cit. 
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- les réserves supplémentaires obligatoires 

- la politique du taux d'intérêt destinée à réglementer le.coüt 

du crédit 
- les mesures du contrôle direct (plafonds quantitatifs de l 1 ex

pansion du crédit bancaire et de son allocation). 

Il s'agit donc de mesures visant d'une part à agir sur l'of
fre de crédit, leur cible est alors les réserves bancaires 

supposées être la base même de l'expansion des cré

dits bancaires; d'autre part, à agir s_ur le coû.t et !?allocation 
du crédit. Comme dans l 'UMOA, o·n peut parler respectivement de 

poli~ique monétaire quantitative et de politique monétaire qualita
tive. 

Une caractéristique qui ressort clairement de l'histoire 

monétaire du Nigéria c'est le faible usage par la BCN des techniques 

conventionnelles de contrôle. Bien qu'elle ait acquis depuis sa 

naissance le droit de les utiliser, la BCN n'a, par exemple, ja

mais recouru aux opérations d'open-market ni ma~ipulé le ratio 

de liquidité qui est resté fixé à 25 % depuis 1962. De même, elle 

n'a pas utilisé ses prérogatives pour imposer aux banques commer

ciales des dépôts spéciaux sauf en juin 1971. Enfin, même si les 

statuts de la BCN stipulent qu'elle peut fixer et faire varier 
et rendre public à tout moment son .taux de réescompte minimum (ou 

taux bancaire) et même si depuis l 1 amendement de 1968 1 les taux 

d'emprunts et de prêts des banques commerciales sont reli~.~ à ce 
dernier, les variations des taux débiteurs et créditeurs des ban

ques commerciales ont été opérés par directives plutôt qu~ par 

des variations de ces taux de réescompte miniinum. 
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C'est le sous-développement financier du Nigéria qui est sans aucun 

doute la cause principale du non usage de ces instruments. -La BCN 

pa:t contre a recouru fréquemment à .la variation des réserves sup
plémentaires obligatoires comme instrument de contrôle quantitatif. 

Entre 1971 et 1985 plusieurs variations ont été décidées visant 

toutes à agir sur la liquidité excédentaire des banques commerciales. 

Après la guerre civile, les banques ont connu un taux de 

liquidité élevé découlant essentiellement des dépôts qui leur 

avaient été confiés dans l'~ttente de l'allocation et du transfert 

des devises destinées au paiement des biens et services acquis 

penda.nt la guerre. La BCN a émis un appel de dépôts spéciaux au

près d'elles. Leur coefficient de liquidité est ainsi passé de 

88,9 % en fin mai 1971 à 55,9 % en décembre 1971 (1). 

A partir de 1976, la BCN a décidé que chaque banque commer

ciale devrait constituer auprès d'elle une réserve obligatoire 

en espèces. Ce dépôt ~st exprimé en pourcentaie de ses engagements 

globaux en dépôts à vue et à terme. La BCN devait verser aux ban

ques un taux d'intérêt inférieur à 2 1 5 % par an sur ce dépôt. Vers 

le milieu des années 70 la BCN a constaté que les dépôts effectués 

par la clientèle auprès des banques commerciales pour servir de 

couverture aux lettres de crédit, était une source importante de 

la liquidité des banques. C'est pourquoi, elle a demandé le dépôt de 
ces ~fonds .a:1pres d'èl.le~ ~onme: ceux effectués auprès d'elle. pour· se ."conformer 

aux réserves obligatoires en espèces. Ces derniers ne pouvJient 

être inclus dans les actifs liquides pour déterminer le coefficient 
de liquidité. 

(1) Banque Centrale du Nigéria "Mesures visant à enrayer l'infla
tion: l'expérience du Nigéria, Revue financièri CAEM, 1985 
Dakar p 18. 
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Enfin en 1976, la BCN a êmis des titres de stabilisation. 

L'objectif était double. Fournii aux banques des sources supplê

mentaires d'emplois des nouveaux fonds accumulés grâce aux dêpôts 

d'épargne. Ensuite, et surtout geler une partie des réserves ex

cédentaires des banques. Le montant que chaque banque devrait sous

crire était calculé sur la base de l'augmentation de leurs enga

gements en dépôts d'êpargne sur les comptes individuels dont le 

montant ne dépassait pas 20 000 nairas. Comne ces titres n'étaient 

ni négociables, ni cessibles, ni ne pouvaient entrer en ligne de 

compte dans le calcul du taux l~gal de liquidité, ils ont réduit 

les possibilités à'expansion du crédit bancaire, Un taux de 4 r6 

l'an êtait payê aux banques. L'êmission de tels titres a pris fin 

en 1980. Les banques commerciales se sont retrouvées avec d'énor

mes liquidités du fait de la forte expansion des avances au Trésor 

pendant la période de guerre et à partir de 1973 des fortes recet

tes publjques tirées du pétrole. Leurs prêts à l 1 êconomie ne pou

vaient les absorber d'où la politique de la BCN qui a consistê 

à ponctionner une quantité aussi grande que possible de ces liqui

ditês à travers la constitution de différentes sortes de rêserves 

supplémentaires obligatoires. 

Les "directives" sont l'instrument de contrôle quantitatif 

le plus fréquemment utilisé en rajson de leur plus grande "adap

tabilité à la situ,1tion économique du Nigèria" (1). Les directives 

ont les traits caractêristiques suivantes : 

- Le premier est la fixation de plafond absolu à la progression 

des crédits bancaires globaux. Cette mesure a êtê introduite en 

1964, supprimêe en 1966 et réintroduite en 1970 9 supprimée à nou

veau en 1972 et réi.ntroduite encore en 19ï7 et maintenu·e depuis(2). 

( 1 Î 
\. .L} 

( 2) 

Ce11tral Hank of Nigeria Twenty years of central banking in 
\igeria, CB\, Lagos 1978. 

G.O. NWAj\KWO 11 Technics of monetary control : the Nigerian ex
perience" ~ S(1vings and deyel_opment n° 8f 1981J p 127. 
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Les plafonds sont fixés à partir de l'évolution souhaitée du taux 

d'inflitiôn~ des réserves et du PIB. En 1~7S, ie plaf6nd. a .été 

ramené 

1981. 

' '7 a ' % seulement 1 ensuite à 40 % en 1976/1977 et à 30 % en 

- Le deuxième trait caractéristique est l 1 allocation sectorielle 

des crédits à l'économie ou politique qualitative. A l'intérieur 

des limites définies pour les plafonds absolus, les banques doi

vent accorder plus de crédit aux secteurs privilégiés (qui com

prennent le secteur productif, certains services et l'exportation) 

et les institutions financières de développement et moins de cré-

dit aux secteurs non privilégiés (le commerce général et autres: services 

A chaque secteur, on prescrit un pourcentage précis. Alors que 

les allocations en faveur des secteurs privilégiés sont considérés 

comme des minima, celles pour les secteurs non privilégiés sont 

des maxima. Ainsi, la circulaire de politique monétaire de 1981 

a alloué 75 % au secteur productif alors que le maximum pour le 

secteur non préféré était de 25 %·du crédit bancaire total (1). 

- Le troisième trait caractéristique des 1idirectives11 est les prêts 

au secteur privé indigêne. Une étude menée en 1969 par la BCN avait 

révélé que les banques expatriées (qui contrôlaient alors plus 

de 80 % de l 1 activité bancaire du pays) n'accordaient globalement 

quTenviron 25 % de leurs prêts et avances aux indigènes et 75 % 
aux emprunteurs expatriés. C'est pourquoi la BCN a enjoint en dé

cembre 1970 toutes les banques commerciales à octroyer un min1.mum 
,.' . 

de 35 % de leurs prêts et avances aux emprunteurs indigènes. Cette 

proportion a êtê êlevêe à 40 % en 1973, 50 et 60 % respectivement 

en 1977 et 1980. Et en 1978, la BCN a dêcidê 4ue sur les 70 %, 

(1) Ibidem, p 117. 
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au moins 18 % devrait aller à des entreprises entiêrement contrô

lées par les Nigérians, proportion qui sera portêe à 16 % en 1981. 

- La quatrième caractéristique des "directives" est constituée 

par la fixation des taux q~~ les banques appliquent aux diverses 

catégories de dépôts. Les variations des taux d'intérêts sont as

surées par directives plutôt que par des mouvements automatiques 

d'un taux de base comme le taux de réescompte minimal de la BCN. 

Un dernier trait caractéristique des 11 directiv5'' peut être désigné 

sous le terme de flexibilité. C~lle-ci peut être illustrée par 

deux faits. 

D'a~ord, les directives sont·êtendues aux banques d'affai

res (merchant banks) à partir de 1976. Alors que jusque là elles 

ne concernent que les banques commerciales. De même, elles sont 

êtendues aux compagnies d'assurance pour ce qui concerne 1~ taux 

d'intérêt et les taux des primes. Ensuite, les "directives" ex

cluent de leur champ d'application les prêts accordês aux nigêrians 

pour racheter des entreprises détenues par des étrangers dans le 

cadre de la deuxième phase de la politique d'indigénisation. Sont 

exclus aussi les prêts accordés aux travailleurs du secteur pri-

vé ou public pour l'acquisition de véhicules et les prêts à l'agri

culture et à la construction de résidence. Pour tous ces prêts, 

les minima ne s'appliquent pas. 

2. L'efficacité de l'action quantitative et qualitative 

sur les structures économiques. 

Quelle évaluation peut-on faire de l'efficacité de la poli

tique monétaire? 
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Du point de vue de la gestion de. la de~ande une étude de 

la BCN estime que : "la poli tique monétaire en tant qu·1 instrument 

de gestion de la demande a eu ~eu de succês au Nigéria. Cette ap

proche a été contestéecar elle a entraîné la baisse de la produc

tion sans pour autant assurer un comportement satisfaisant du 

niveau des prix'' (1). La contraction des crédits bancaires à l'éco

nomie n'a pas eu l'impact positif souhaité sur la balance des paie

ments mais a plutôt ~endu à déprimer l'activité productive. 

Un autre critère par.rapport auquel l'efficacité de la poli
tique monétaire peut être évaluée . est 1' objectif à moyen terme de 

parvenir à un contrôle de la masse monétaire primaire. Il semble 

qu'il n'a ~as ét~ atteint. La raison principale avancée par la 

BCN est que : "les variations·primaires·de la masse monétaire ont 

été attribué~aux fluctuations générées de l'extérieur et. à la 

politique budgétaire du gouveinement que la Banque Centrale pou

vait difficilement contrôler. C~lle-ci ne peut exercer l'influence 

la plus directe que sur la p~opdrtion de la masse monétaire créée 

par les opérations de crédit des banques co'mmerciales dans le 

secteur privé de 1réconomie. Mais au Nigéria 1 comme dans d'autres 

économies en développement, cette part est restée congrue. Ainsi 

depuis 1973, le crédit des banques commercial.es a contribué pour 

,oins de 14 % à l'accroissement monétaire au NigériaH (2). 

De fait, les crédits au gouvernement ont toujours occupé 

une place importante dans le total des contreparties ·de ra créa

tion monétaire, comme le montre le tableau 26, de même que les 

avoirs extérieurs nês presqu 1 uniquement 4e l'exportation dupé

trole brut. 

(i) BCN "Mesures visant à enrayer l'inflation : 1' expérience du 
Nigéria, op ci t. · 

(2) Ibidem, p 333. 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



Tableau 26 

-·601 -

Structure. des cdrttrepartiès de la masse monétaire 

en miliions dé naîras. 

1981 1982 1983 1984 1985 

----------------------------------------------------------------------
Avoirs extérieurs nets 2579,3 1066,9 894,8 1496,5 1831,1 

Crédit au secteur privé 9654,2 11371,5 12353,9 12942 13700,2 
(net) 

Crédit au gouvernement 
(net) 

6607,2 10528,2 15824,5 18194,5 18980,1 

Autres actifs (nets) -3299,7 -6079,8 -9708,0 -11037,6 -i.0692,8 

TOTAL ACTIF MONETAIRE 15541 16886,8 19365,2 21595,4 23818,6 

Source Annual report and statement of accounts Central Bank of 
Nigeria, n° 1983 et 1985, p 48. 

La politique monétaire doit. être appréciée aussi du point 

de vue de sa .capacité à réorienter le crédit vers les secteurs 

privilégiés. "Entre décembre 1968 et septembre 1980, par exemple, 

les secteurs productifs ont augmenté leur part des prêts étran

gers globaux de moins de 33 % à plus de 70 % et celle de l'indus

trie manufacturière passant de 16,4 % à 32 % alors que le commer

ce général a baissé sa part de 52 % à 17 % durant la période. De 

même, là part des secteurs non privilégiés·tombe de 63 % en 1969 

à 2 5 % en 19 81" ( 1) . 

De même la BCN dans son rapport annuel de 1985 souligne que· 

"comme les années précédentes, la performance en 1985 par rapport 

aux "directives" sur l'allocation sectorielle des prêts et avances 

(1) G.O. NWANKWO, op cit, p 119. 
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est demeurée encore en deça des 6bjectifs prescrits. Mais, les 

allocations de crêdit à ia plupart des secteurs sont allées dans 

la direction désirée. La proportion moyenne mensuelle des prêts 

et avances aux secteurs privilégiês était de 68 % comparée aux 

75 % prescrits au minimum pour l'année et les 68,2 % atteints en 

1984" (1). 

De même l'objectif des ''directives d'orienter progressive

ment le crédit vers les agents économiques nationaux a étê at

teint : "alors que toutes les banques ont augmenté leur part dans 

le total des prêts et avances allant aux emprunteurs indigènes 

de SS% en 1970 à 88 % en septembre 1980, les banques indigènes 

ont augmenté leur part de 83,30 % en 1970 à 95,2 % en 1980 et les 

banques expatriées (maintenant mixtes) ont augmenté leur part de 

25 % en 1969 à 34,4 % en 1980'' (2). Comment peut-on expliquer ce 

succès des 'airectivei' pour ce qui concerne sa politique qualita

tive? 

G.O. NKWANKWO avance entre autres raisons l'idée qu'étant 

donnê l'importance des problèmes auxquels fait face un pays en 

développement, la persuasion morale n'est pas suffisante pour 

amener les banques à se conformer aux obj·ectifs désirés. Un cer

tain élément de pénalité ou de menace de pénalité est inêVitable. 

Pour y parvenir on doit recourir à la persuasion morale jusqu'à 

un certain point au delà duquel la sanction morale doit être ap

pliquée. Il semble que la BCN n'ait pas hésité à sanctionner les 

banques qui ne respectent pas sans motif valable les objectifs 

sectoriels. Mais il y a plus. La menace de sanction ne saurait 

(1) Centr.al Bank of Nigeria, Annual report and statement for ac
counts, 31st december 1985, Lagos, p 69. 

(2) G.O. NWANKWO, op cit, p 119. 
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elle seule suffire car 1a BCN. tomme toute Banque Centrale n_e peut 
aller dans ses sanctions jù_sq~ t à fa)te mettre eh failli te une 

banque en raison dé la défi~~cê erivèrs tout le sétteut bancaire 
qui pourrait en résil~te;. t~ttis, 1Js pro~its d'uh~ ~anque fau
tive peuveht êtte rêdui ts sous ia fotme par exèinple de dépôts-
obliga toires,~ '· .. · . de ._.réserves auprês de la BCN sans r·énu-

mération pendant une certaine période. Mais la BCN ne s'~st pas 

appuyée sut cê seul instruient~ 

Potlt lider lès banques à atteindie les objectifs sectoriels 
des 'airectives',' la BCN a introduit en 197 4 un "Bill Re finance Sche
ma" par lequel elle a entrepris de réescompter certains prêts à 

moyen terme accordés par les banques aux secteurs productifs. En~ 
suite, en collaboration avec .le gouvernement fédéral, elle a in
troduit en 1977 l'"agricultural credit guarantee scheman'par le

quel elle assure contre les pertes jusqu'à 75 % d'u~ prêt accordé 
par les banques à des fins agricoles. Par cette assurance, elle 
entend réduire considérablement les risques liés aux prêts à 

l'agriculture, risques qui sont souvent présentés comme la prin
cipale cause de la réticence des banques envers les prêts à l'agri
culture. 

Enfin, en ce qui concerne la direction du crédit vers les agents 

économiques autochtones les résultats obtenus siexpliquent principale

ment par l'effet d'une·politique si~ué hors du champ d'action de 
...... -

la BCN. Il s'agit de la politique d'indigénisation de l'économie 
nigériane. Face à la montée dtune bourgeoisie indigène qui réclame 
de plus en plus une plus grande participation· aux activités éc·ono
miques rentables du pays un "decret de promotion de l'entreprise 

. ' 

nigériane" a été promulgué en 1972. Officiellement il visait la 
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création d'opportunités aux entrepreneurs nigfrians, ce qui pour

rait minimiier les sortiès de profit du pays vers l'étranger et 

favoriser la production de biens capitaux intermédiaires (1). Ce 

décret et ceux qui l'ortt complêtê résefvent certaines activités 

exclusiv~ment aux Nigériaris; tandis que pour d'autres une parti

cipation minimale de 60 % de ces derniers étaient requises. 

Par exemple à cause ''de la nature critique des institutions ban

caires pour le succês de l'effort d 1 indigênisation 11 les banques 

étrangères devraient à partir de 1976 céder au moins 60 % de leur 

capital à des nigêrians. Il est ~lair qu'appliquant une telle 
politique la plupart des entreprises qµi demandent le crédit pas

sent sous contrôle nigérian et il ne sera pas difficile aux ban

ques d'atteindre les objectifs fixés par les 1Uirectives~ 

C/ LES_RAPPORTS_ENTRE_BCN_ET_GOUVERNEMENT 

Dans les années 1950 certains étaient opposés à la création 

d'une Banque Centrale au Nigéria craignant un laxisme dans la créa

tion monétaire qui provoquerait àes pressions inflationnistes 

non maîtrisables. L'argument est toujours d'actualité avec le dé

veloppement de l'analyse monétariste qui établit que le taux d'in

flation et la perte de devises dans une économie sous-développée 

sont déterminés par le taux de progression de la masse monétaire. 

L'expérience monétaire du Nigêria·mérite donc d'être analysée re

lativement à ces craintes. C'est pourquoi on étudiera l'importance 

de l'endettement du gouvernement fédéral auprès du système bancaire. 

(1) V.I. BELLO ''The intentions, implementation processes and problems 
of the Nigerian entreprises promotion decree'', Nigerian Economie 
Society, Ibadan, n° 4, 1974. 
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Depuis 1960, l'endettement public auprês-du système bancaire 

a constitué une proportion importante des crédits à l'êtonomi~ 

cvest la principale source ~e la création monétaire. Cependant, 

son irn·portance va.rie. En période d'afflux d I importantes recettes 

pétroliêres le gouvernement fait peu appel au système ban~aire 

qui devient même dêbiteur vis-à-vis de ce dernier. Par contre, 
en cas de diminution des recettes en devises, l'Etat tend à re
courir à un fort endettement auprès du système bancaire pour trou

ver des ressources nécessaires au financement de ses dépenses peu 
élastiques comparées à la volatilité.des ressources pétrolières. 

Entre 1983 et 1985 période d~ baisse marquée du prix du pétrole 

brut cet endettement atteint 58 % du crédit total à l'économie. 

On peut souligner en passant que la relation de causalité 
entre déficit extérieur et création monétaire ainsi mise en évi

dence est.différente de celle postulée par le monétarisme. Pour 

ce dernier tout déséquilibre extérieur renvoie à un excédent de 
la demande globale sur l'offre ·globale. Et ce déséquilibre ne peut 

avoir lieu·que si se produit un, accroissement de la masse moné

taire plus rapide que celui des biens et services. Par contre le 

cas nigérian suggêre un~ autre séquence. Le déficit de la balance 
des paiem~nts courants s 1 6xplique ici par liimpossibilité d'ajus

ter instantan9ment la demande et l'offre globales, (ce qui montre 
que ces deux dernières variables ont une certaine indépendance). 

Une partie de la création monétaire résulte du déficit de la ba

lance des paiements, la création moriêtaire est éndogène_et le ~é

fici t extérieur exogène. Une des _implications est que 1 'ajuste

ment de la balance des paiements suppose une variation de 1a pro

ductione!es revenus réels, donc il ne peut être neutre sur le ni

veau des revenus ni reposer mécaniquement sur une réduction de 
1roffre de monnaie. 
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Tableau 27 Part du gouvernement dans le crédit total à l'êconomie. 

1983 1984 1985 

Crédit total à l'économie 28,1784 31,1365 32,6802 

Crédit au gouvernement (net) 15,8245 18,1345 18,9801 

Avances de la BCN 10,8282 9,4093 8,8417 

Crédit accordé par le sys-

tème bancaire 5,2963 8,7852 10,1384 

Crédit au gouvernement (%) 56,15 58,24 58$07 
... 
'. 

Source CBN, Annual Report, 1985 p 48 et p 82. 

Cela dit l'endettement vis-.à-vis· du système bancaire par le gou

vernement nigérian est de loin beaucoup plus important que ~elui 

des pays membres de l'UMOA. Ai~si:s0 manifestè la marge d'au-

tonomie dont il dispose par rapport à ceux de 1.'UMOA en matière 

d'émission fiduciaire. 

Les ressources ainsi mobilisêes constituent-elles autant 

de moyens soustraits au secteur privê? Dans le cas du Nigéria, 

on ne peut parler d'effet d 1 êviction dans la mesure oû le système 

bancaire a un taux de liquidité três êlevé malgré l'endettement 

élevé du gouvernement vis-à-vis de lui. Ce qui montre que le coüt 

d'opportunité des prêts à l'Etat est faible sinon nul. On pourrait 

dire que l'important, cvest la direction empruntée par la monnaie 
créée et non son orient~tion vers le secteur ~ublic ou privê: 

Au Nigér:i.a, il est difficile d'identifier exactement les 
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_dépenses qui ont été financées avec le recours au système bancaire. 

Maiè da~~ iiertse~ble les dêpenses d 1 administtatibn et de transfert 

et dans une moindré ~é~tlré c~lles d'infrastructure ont occupé une 

part prépondérante. 

Comme on le sait, l'agriculture a été négligée dès que le 

cours mondial du pétrole a grimpé. Les grands projets industriels 

ont été financés soit avec des recettes tirées des exportations 

de pétrole brut, soit d'_emprunts étrangers. L'absence dîune orien

tation de la création monétaire vers des activités productives 
à maturité relativement courte signifie que la production matériel

li n'a pas augmenté dans une proportion et dans les délais requis 

pour que le niveau général des prix n' aug1nente inconsidérément. 

On peut donc parler d'un certain caractêre inflationniste de la 

création monétaire. Les avances· du .système bancaire au gouverne

ment constituent une des principales cibles des programmes·d 1 ajus

tement qu I applique le Nigéri~ .. Leur réduction permet en effet une 

diminution du tiux de çroissance de la création monétaire et par 

conséquent elle constitue un instrument privilégié de gestion de 

la demande globale. 

D/ LA_REALISATION_DE_L'EQUILIBRE_EXTERIEUR 

Tout pays doit maintenir un montant raisonnable. a:Y-actifs· 

étrangers pour se protéger de la vossibilitê dvune insolvabilitê 

internationale. La Banque Centrale est le détenteur traditionnel 

et le gérant des actifs étrangers. Une telle accumulation de ré

serves est nécessaire parce que le maintien de 1~ stabilité 
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monétaire interne. (qui est du ressoTt aussi de la Banque. Centrale) 
. . 

est directement reliê au mairltièn de la stabilité monétaire ex-
. . 

terne. Celie-ci reviertt érl pr~t!~ue l assurei une balance des paie-

ments courants tendantiellement équilibrée. Dans ce chapi~re, on 

êtudiera les développements ayait affecté la stabiliié monétaire 

extérieure, les politiques ~ises en oeuvre. Le sous paragraphe 

Ba montré l'inefficacité de la politique restrictive à influen

cer la création monétaire et donc l'équilibre extérieur. 

ri convient d'étudier comment la contrainte a été spécifi

quement gérée et d 1 en tirer. des leçons sur la gestion mdnétaire 

en· système monétaire national. On peut distinguer trois grandes 

périodes dans l'évolution économique du Nigéria depuis l'indépen~ 

dance : 196-0-1969, 1970-1981, 1982 à nos jours. 

1. La période 1960-1969. 
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Tableau 28 Niveau des réserves extérieures du Nigéria en millions 

de naîras (en fin d'année·) 1960-1977. 

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 

343~3 305,5 250,6 192,4 193,5 197,2 184,6 102,2 105;3 114,S 180,4 

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 

302,7 273,3 438$4 3540,9 3702,7 3082,6 2765,4 

Source J. K. 0 NOH ~ op ci t, p 2 9 S 
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Le tableau 28 donne l'évolution de~ rêsetves-extérieures 

de 1960 à 1977. Parties d'un riiveau de 343,3 millions de naîras 

en 1960, elles ont régulièrement baissé. Au début, de la guerre 

civile en 1969, elles soht à 102,2 millions soit leur niveau le 
. . 

plus b~~- Plusi~urs fact~urs expliquertt cette perte de reiettes 

le déclin de la prodtlction agric~le d 1expbrtatidn (lr~chid~s, 
huile de palme, cacao, etc ... ) principale source de devises du 

pays, la baisse des cours mondiaux de ces produits agricoles pri

maires et l'augmentation.rapide des importations, la désorganisa

tion de 1' économie et les achats d v armes qu I entraîne la gu_erre 

civile qui a lieu entre 1967 et janvier 1970. 

Face à la baisse de ses recettes d 1 cixportation, le Nigéria 

recourt à r~endettement extêrie~r. Ainsi sa dette extérieure pas-. 

se de 82,4 millions. de na!ras en 1960 à 435,2 millions en 1965 

et 488,8 millions en 1970 (1). Ces prêts (printipalement d~s prêts 

à long terme et à des conditions douces) sont accordés par la 

Banque Mondiale et les pays de l 1 0CDE (USA, G. Bretagne, etc. ). 

Comme pour tous les pays sous-dêveloppês et nouvellement indépen

dants~ cette période c 1 êtait la seule catêgorie de prêts disponi

bles, le marché financier international ne leur étant pas encore 

ouvert. Ces prêts étaient liês à des projets surtout dans le do

maine de l'infrastructure matérielle et socia~. Par ailleurs, au 

cours de cette pér~ode, le ratio du service de la dette êtait de 

1,1 % en 1960 et 3 1 7 % en 1965 et 3,5 % en 1970, bien au-dessous 

des 10 % généralement considérée_ comme suppoi-'table à cé.fte époque. 

Le poids économique mesuré par li ratio. service de la dett~ par 

rapport au PIB variait entre 3,4 % en.1960-et 12,5 % en 1965 et 

(1) Nigerian Banker, vol 4, n° 2, 1984, p 22. 
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8,2 % en 1970 (1). 
-Malgrê la guerr~ ~ivile (1967 - 1969) l'endettèment du Ni~éria 

est resté dans des prbpottions_r~isonn~ble~. Cel~ est dO en grande 

partie aux sources limitées d'endettement extérieur auxqu~lles 

il pouvait s'ad.resser. C'est ce qui explique aussi l'importance 

accordée au cours de cette période à l'investissement direct étran

ger qui était encouragé, par une série de mesures et de program

mes tels que :"îhe compagnies act', '?îonneer compagnies/temporary 

taxation provision act': the investissement promotion board, the 
stock exchange act, etc .. Cet investissement privé a été orienté· 

v.ers l'exploration et 1 1 exploitation pétrolières. 

Les réserves de change au cours de cette période ntont pas 

été alimentées par des excédents de la balance des paiements cou

rants ou de la balance des opérations privées en capital mais à 

titre principal par des transferts de fonds publics. Donc au cours 

de c~tte période, une dépendanc~ monétaire contraignant~ vis-à-vis 

des sources bilatérales et muliilatérales de financement s'est 

instaurée. Ces so~rces participent pour une ~irt de plus en plus 

importante au financement du déficit de la balance commerciale 

et déterminent ainsi 1vampleur des achats à l'extérieur. La sta

bilité monétaire externe est assuiée par l'extérieur. 

2. La période 1970-1981. 

Au cours des années 70, les quantités de la balance des paie

ments ont étê influencées principale~ent par la guerre civile de 

30 mois qui a pris fin en janvier 1970,par .les ressourc~s tirées 

du pétrole et par le dêclin de la production de cultures drexpor
tations. 

(1) The Banker, op cit, p 22. 
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On peut distinguer deux s6us-pêtiodes .. 1970-1973 et 1974-

1981, la césure étant le boom pêtroli~r de 1973/71. A la fin de 

ia guerre civile i~éconoinie ·au Nigétia fait :fâce à. d'énorme~ pto
blêmes. Lei rêsetV~s ext~rieures ortt étê presqtijêpuisées par les 
Jêpenses militaires à l'étranger payêes au comptant. Le dé~icit 

de la balance des paiements s 1 est couplé avec les déficits des 
budgets fiscaux des gouvernements féd&raux et d'Etat et ont eu 

des répercussions inflationnistes qui ont affaibli la base écono

mique. Le marché parallèle fleurit et il n 1 y a aucun rapport entre 

le taux de change officiel et celui du marché noir. La production· 
interne a terriblement chuté. 

Le Nigêria s'est confronté à des options pénibles soit 
réduire lei-importations ce qui.accroîtrait les pressions infla

tionnistes et paralyserait davantage .1' appareil productif, -soit 

les augmenter ce qui élargirait et empirerait le déficit du comp

te courant et créerait davantage de problèmes de balance des paie

ments. Les mesures monêtaires se sont révélées inadêquate~ (voir 
. ' 

paragraphe précédent) comme instruments de correction. Le systême 

bancaire était déjà sutliquide.· La liquidité bancaire atteint 

en 1970 16 2 % alors que le minimum requis était de 25 % (1). 

Certaines mesures d I assoui,plissement des restrictions imposées 

sur. les importations pendant la guerre ont été prises pour permet

tre .l'importation de biens capitaux 1 des inputs agricoles et au

tres biens essentiels. Mais le contrôle est demeuré la -î;>"oli tiqüe 

en matière d 1 importatiqns. De mêm'e, des mesures visant à réduire 

au minimum les paiements de service (assurance, frêt, e·tc. , ) et 

(1) CBN, Annual Report and.Sta.temen.ts of Accounts for the Year 
ended, 31 december 1970, Lagos, p 7. 

\ 
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les transferts de capitaux sont prises. On essiya aussi d'encou

rager la production interne de biens et services pour dei entre

preneurs nigérians à travers des·politiques de taux d'intérêt 

faibles et· une incitation des banques à orienter leürs prêts vers 

le secteur productif et les nigérians (voir plus haut). 

En 1971, les mesures sévères de contrôle économiques et de 

change ont commen~é à faire sentir leurs effets. Les devises tirées 

de~ expbrtâtions échappent aux canaux officiéls au profit du mar

ché noir, des place~ents à l 1 étranger et autres opérations illi

cites. Les restrictions sur.les importations ont aggravé la pres

si6n inflationniste et sont devenues três difficiles à manipuler. 

En avril 1971, beaucoup de restrictions sur les importations ont 

été supprimées et de nouvelles mesures de conservation des devises 

appliquées ~ paiement différé de 90 et 180 jours pour différentes 

catégories· de biens~ réductions des rénuméra tians à 1 r extérieur, 

etc. (1). La détérioration de ~a balance des·pai~ments qui en 

résulte a été compensée en partie par 1 {· accroissement des recettes 

tirées des exporta.tians d.e pétrole brut qui cbnunence à devenir 

la principale source de devises du pays. Dans le domaine du taux 

de change, la BNC procède à certains ajustements à la suite de 

la suppression e.t de la dévaluation du dollar en décembre 1971. 

C'est ainsi que la BCNinstaure dfabord un système de double taux 

de change après le 15 aoüt selon que les transactions sont libellêes 

en dollars US ou en livres sterling. Ensuite, lorsque le dollar 

est officiellement dêvaluê, le ta~x de 'change du naira.par rapport 

à la livre est lêgêrement relevé, soit une appréciation.de l'ordre 

de 8,57 % (2). L1 anriêe 1972 est celle de la forte chute· des produits 

agric·oles. La baisse des recettes d I exportation amplifie le déficit 

(1) CBN ~· Annual Report and Statement of accounts for the ended 
31 december~ 1971 Lagos, p 11. 

(2) L.O~ MBATA, Nigeria 1 s balance of payments and external liquidi
ty in the seventies, in J.K. ONO.H (ed) The Foundations of 
Nigeria 1 s financial infrastructure~ Croom Helm, London, 1980) 
p 286 .. 
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td 1 Tableau 29 Balance des paiements ·du Nigéria 1969-1976 
,-1 (l) ,(l) en millions de nalras. u J:: 
Q) ~ 

"O et! .µ 
.-l .c! 

.µ til Il) 1969 1970 'M . ..0 ,,-j . 
u· > ! . ! 

•e-1 ttj (l) Catégories Ipetrol nonpetrol î'otal !petrol nonpetrol Total 4'! ,-j "O 
,(l) t ! 
"O (l) r,1 

C~te !+ 140,0 -248,6 -108j6!+383,6 -433,6 50,0 "!j r-,... courant -,..d :o.. commerce de maTchandise ! + 236,2 - 69,4 +160,8! 464·,8 -291,8 +173,0 !-i 
,... 

-.--{ .... 
:;:$ 0 commerce non marchandises ! -96 2 -200,0 -296,2!- 81,2 -186,8 -268,0 

·O •.-! .µ . ' 
r-l .µ Q) (source) ! l 

aj Transfert sans contrepartie + 20,8 + 20,8! + 45,0 + 45,0 (l) 1-i m 
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Tableau 29 suite 

petrole 

+ 610,4 
+ 929,8 
- 319,4 

22,8 

+4,069,0 
+4,6483 
-579,3 

+ 121,4 

1971 

non pétrole 

-839,8 
-644,8 
-196,8 
+ l, 8 
+316,2 

+ 10, 4 
128,8 

1975 

-4026,4 
-3161,2 
788,4 

- 76,8 

+ 19,7 

Total 

-229,4 
+285,0 
-526,2 
+ 1 , 8 
+293,4 
+ 54,4 
+ 10, 4 
+128,8 

+ 42,6 
+1487,1 
-1,3677 
-76,8 

+141,1 
- 26,2 

+157,5 

· 615 -

pétrole 

+612,3 
+ 1,1412 
-528,9 

+195,8 

+5266,2 
+5826,9 
-560,7 

42,0 

1972 

non pétrole 

- 940,0 
- 663,7 
- 257,0 

14 , 3 
+ 73,4 

+ LO, 2 

1976 

-5486,1 
-4,5254 
-871,3 
- 89,4 

+ 54,5 

Total 

- 327,7 
+ 477,5 
- 785,9 

14, 3 
+ 269,2 
+ 3,7 
+ 10,4 

- 219,9 
+1301,5 
-1432,0 
-89,4 

+ 12, S 
-34,2 

-2,ll,6 
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Le gouvernement liant le naira au dollar, la dévaluation 

de celui-ci,par rapport aux autres principales monnaies amène la 

BCN à procijder à une dévaluation au naira par rappott au dollar 

en janvier 1973; L'dnnée i973 est celle de l'aMêlioration des cours 

mondiaux des prbduits agricoles. Mais la demande interne nigériane 

ayant augmenté du fait à.la fois de l'accroissement de la popula

tion et des revenus, le revenu tiré du secteur non pétrolier cou

vre à peine les importations de biens de consommation et de pro

duction. Par ailleurs, l'industrie pêtroliêre connaît un boom avec 

le relêvement spectaculaire du prix du baril. Le Nigêria fait face 

à une situation entièrement nouvelle à laquelle il n'était nulle

ment prêparê : l'abondance des réserves. La balance de base enre

gistre un excédent de 174~4 millions de naira (voir tableau 28). 

Les réserves extérieures augmentent fortement passarit de 

273,3 à 438,4 milli.ons de naîras·de 1972 à 1973 (tableau 28). Le 

pa~sage du prix du baril de 1,63 à 4,83 nairas accroît considéra

blement les recettes pétrolières. Le gouvernement en prêlêve les 

50 à SS% et décide d'accroîtie de 10 % la production (1). Sur 

le marché des changes, le lien dol1ar-naîra est rompu permettant 

J la BC~ d'ajuster le taux de change du nalra à partir d'indica

teurs iniernes et externes. C'est ainsi que 4 mois de flottement 

du nalra ont permis son appréciation de 6, 6 t (2). Le gouverne

ment a mené cette politique de rêêvaluation pour atténuer les ef

fets de l'inflation importée. 

Jusqu'en 1974, les réserves extérieures du Nigêria consis

taient princ ipa 1.emen t en livres s ter l)ng, à cause du "Ste·r 1 ing 

Guarantee Agreement'' qu'il a signê ~vec le gouvernement du Royaume-

(1) Cl3N Annual Report, 19:4, Lagos, p 27 

(2) IMF, Surveys of African Economies, Washington, DC, 1975, vol 6, 
p 3 il. 
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Uni. Aux termes de cet accord, le Nigêria recevait une compensa

tion pour toutes les pertes résultant de l'érosion de la valeur 

externe de la livre. Cet accord est suspendu en 1974, par le Royau

me Uni à cause du coût proHibitif de la défense du sterling. Le 

Nigêria inaugure alors une politique de diversification de ses 

réserves en acquérant des actifs libellés en matks, livres ster

ling, francs suisse, etc ... 

La balance globale enregistre en 1974 un excédent de 3102,2 

millions de naîras (tableau 29). Les réserves S·'accumulent, (ta

bleau 28). Grâce~ ces excédents, les contrôles sur les importa

tions sont allégés , les droits de douane sur les biens de con

sommation-réduits. Pour accroître les importations et ralentir 

une inflation galopante le contrôle de change est a!:;soupli. L' af

flux de devises conduit à une forte expansion mon~taire et accé

lère l'inflation. Le budget fêdéral enregistre un excédent grâce 

aux énormes gains de 1974. En 1915, le gouvernement met en chan

tier un grand nombre de projets non êconomiques, coûteux, mal exé

cutés. L'agriculture est abandonnêe. Le pétrole brut devient la 

seule source de devises. Ce qui épuise três rapidement les réser

ves. L'excédent du compte courant tombe à 42,6 millions de nairas 

alors qu'il était en 1974 à 3062,5 millions de nairas. 

La balance de base ne présente qu'un léger excédent de 157,7 

millions de nairas. Les autoritês nigérianes reviennent à certaines 

restrictions sur les importations de la période antérieure au 

boom pétrolier. On peut partiellement imputer la baisse de l'excê

dent de la balance de base à la baisse de la production pêtroliêre 

de 19,5 i, conformément aux accords signés avec l'OPEP. En 1976', 
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les dépenses mal cortçues continuent en particulier dans le secteur 

public. Les importations augmentent fortement. Malgré l'augmenta

tion de 4,1 % de la production pétrolière devenue la seule source 

de devises, la balance de base enregistre un déficit de 241,6 mil

lions de nairas (tableau 29}. 

En 1977, le Nigêria connait â nouveau le problème de rareté 

de devises due à la baiss~e?evenus dTexportation et à un volume 

d'importations qui croît três rapidement les devises étant utili

sées. 

i/ pour payer des produits alimentaires pour lesquels le pays était 

auto-suffisant des exportations de toutes sortes, 

ii/ faire face aux sorties de capitaux très importantes. Le Nigéria 

parvient à obtenir un prêt en euro-dollars de 1 million de 
dollars US pour financer une sêrie de projets industriels pu

blics, le taux d'intérêt est flottant fixê à 1 % du LIBOR 

(London Inter Bank Offer Rate). Un autre prêt d'un montant 

de 1,145 millions US a êtê mobilisé sur le marché financier 

international aux mêmes conditions que le prêt prêcêdent. Le 

Nigéria étant considéré à l'époque comme un hon risque, les 

banques privées internationales ne se sont pas préoccupées 

de l'utilisation effective de ces prêts. Le gouvernement 

continue à emprunter auprès des sources traditionnelles 

(bilatérales et multilatérales). Ainsi la Banque Mondiale 

accepta en 1977 de prêter annuellement 500 millions de dollars 

US pour financer des projets essentiellement dans 

le domaine agricole et de l'infrastructure. En 1980, cependant 

le service de la dette est demeuré à 1,9 % alors que le poids 

économique atteint 5 %. En effet suite au deuxième choc pétro

lier le pays enregistre un surplus net de 1,8 milliards de 
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naîras en 1980, et 2,3 milliards en 1981. Mais en 1981 c'est un 

dêficit de 2,9 millions de nairas de la balance couiante que le 

Nigéria a enregistré (1). 

3. La période 1981-1987 

Cette période peut être divisée en deux sous-périodes : 

1981-1984 et 1985-1987. En effet, c'est eri 1985 que le Nigéria 

s'est résolu à appliquer les politiques dites d'~justement devant 

1 'aggravation de la si tua tion de ses pa iernen ts er la chu te du 

cours du pétrole. 

Ertt.re 1981-1984, le Nigéria fait face à une réduction dras

tique de ses recettes en devises qui proviennent presqu'exclusive

ment de l'exportation de pétrole brut ; alois que ses besoins en 

devises ne cessent d'augmenter ~pus le double effet de l'accrois

sement de la demande d'importation et d'alourdissement du poids 

du service de la dette. En outre, le Nigéria refuse malgré la pres

sion de ses créanciers êtrangers de souscrire à un programme 

d'ajustement sous la supervision du FMI. 

Tout en refusant de signer un accord avec le FMI, il va 

progressivement mettre en place l'arsenal des politiques d'ajuste

ment préconisées par ce dernier. Si en 1979 il avait un 

surplus de 1,8 milliards de nairas, et 2,4 milliards en 1980, il 

enregistre en 1981 un déficit de 2,9 milliards de la balance des 

paiements courants (2). En effet, les exportations ont évolué en 

milliards de dollars US de la façon suivante de : 25,96 en 1980, 

(1) Annual Report of Nigeria Central Bank~ 1981 

(2) CBN, Annual Report, 1981. 
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17,95 en 1981, 12,20 en 1982, J0,37 en 1983 et 11,89 en 1984 (1). 

Donc dès 1981, le Nigéria est plongé dans une nouvelle récession. 

Comme pour compenser la perte de recettes en devises, le système 

monétaire enregistre une expansion rapide. Ainsi "le niveau de 

l'offre de monnaie a augmenté et le crédit total à l'économie ac

cordé par le système bancaire augmente de 50 % ~ntre 1980 et 1981. 

L'accroissement dù crédit à l 1 ~conomie était largement dO à l'aug

mentation phén~mên~le du crédit au secteur ptiblic qui atteignit 

94 %'' (2). En même temps, le crédit ~u secteJr privé dug~ehte for

tement en 1981, d'un. taux de 34,3 %. En mars 1982, le Président 

de~ande plein pouvoir à l'As~emblée Nationale pour appliquer un 

programme d'austérité iùtitulé "Economie Stabilisation Orders". 

Les objectifs de ce programme sont : 

"réduire le niveau des importations et préserver les devises 

devenues rares, 

- encourager et protéger les industries locales, et 

- assurer une stricte adhésion aùx priorités gouvernementales''(3). 

Dès juin 1982, les conséquences de ce programme se font sen

tir surtout dans l'industrie dont la plupart des unités dêpendent 

d'importations de matiêres premières placées désormais sous li

cence. En début 1983, presque toutes les importations sont sous 

licence. La BCN enregistre un retard de dettes impayées sur les 

importations nigérianes. Les fournisseurs étrangers commencent 

à refuser des ordres venant du Nigéria. Les correspondants des 

banques nigérianes ne confirment plus les lettres de crédit qui 

leur sont envoyées. Sans matiêres premières, pour travailler, 

beaucoup d'entreprises réduisent leur force de travail et enregis

trent un faible taux d'activité. 

(1) Africa Economie Digest, 10 janvier 1987, p 3. 

(2) Federal Governernent Budget in brief for fiscal year, 1983, p7. 

(3) UMAO, ELEAZU, Banks and industries in a depressed Economy, 
The Nigerian Banker vol 4, 1984, p 11. 
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En plus du contrôle strict des importations, une autre poli

tique mise en oeuvre pour les rêduire est l'application d'une poli

tique monétaire visant à éponger l'excès de liquidité dans le sys

tème afin de contenir l'inflation. Mais le crédit total à l'écono

mie passe de 27,974 milliards de naîras à. 32,143 milliards de naî

rés en j~in 1982 et févri~r 1983 (1). En outre, la monnaie circu

lant hors du systêfue bancaire représente en juin 1982 42,7 % de 

l'offre totale de ~onnaie (2); phénomène qui réd~it ~onsidérable

ment l'effectivité de la politique monétaire. Dans 1 1 ~nsernble, 

les im~brtations sJbissent une fotte chute par rapport à 1981 pas

sant de 21,05 milliards à 16 milliards· de dollars US (3). Le naîra 

se dévalue rapidement comme le montre le tableau 30 mais beaucoup 

moins que ·l'exigent les créanciers êtrangers et le FMI choisi com

me leur chef de file. 

Tableau 30: Evolution du taux de change du naira (dollars US 

pour un naira, rnoyerine sur la pêriode) 

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

1,6591 1,8297 1,6292 1,4854 1,3823 1,3085 1,106 

Sources Statistiques financières internationales du FMI 
- Africa Economie Digest, 10 janvier. 1987, p 3. 

1986 

0,72 

Le budget de 1983 a étê l'occasion d'introduire ~e nouvel

les mesures renforçant la politique d'austérité initiêe en 1982. 

Pratiquement toute importation est placée sous licence 

(1) The Nigerian Banker, vol 4, n° 1, 19~4. p 20. 

(2) UMAO, ELEAZU op cit, p 15 

(3) Africa Economie Digest, 10 january, 1987, p 3. 

matières 
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premières, pièces dêt~thêes, nouveaux biehs d'équipement, biens 

de consommation. L~s grands ptojets industriels sont rêvisês en 

baisse. Sur le plan mohêtaire, l'expansion du crêdit est fixée 

à 18,7 %, Les plafonds des crédits accordés par les banques sont 

rabaissés. La récession s'accentue avec la chute des recettes 

d'exportations qui passent d~ 12,2 milliaids de dollars en 1982 

à 10,37 milliards de dollars. 

Les importations connaissent elles aussi une nouvelle chute 

passant de 16 milliirds eh 1982 à 12,31 milliards. Le PIB baisse 

de 8,5 % et l'inflation atteint 2~,2 %_ (1). 

En 1984, les recettes d'exportation se sont lêgêrement améliorées 

passant en milliards de dollars US de 10,37 en 1983 à 11,89. Mais 

cette amélioration est de faible impact avec un service de la det

te·qui ne cesse de croître. La particularité de celle-ci est qu'

elle est composée principalement de créances bancaires. Ainsi, 

la dette nigériane à court terme kquivaut à plus du tiers de la 

dette totale qui s'élève à plus de 20 milliards de dollars US. 

Le service de la dette atteint 4,4 milliards de dollars (2). Les 

importations ont continué leur baisse passant de 12,31 milliards 

de dollars en 1983 à 9,39 milliards en 1984 (3). La réduction 

draconienne des importations est un reflet de la politique d'aus

térité appliquée. Le budget fédéral comme les autres années con

tinue sa baisse. 

L'année 1985 constitue un tournant dans la politique d'aus

térité initiée en 1982. Depuis 1983, le Nigêria était en nêgocia

tion avec le FMI pour un prêt de 2,5 milliards de dollars dans 

(1) CBN, Annual Report, 1985, p 8. 

(2) P. HUGON, ''Les jeux économiques et les enjeux des politiques 
orthodoxes en Afrique : le cas de Madagascar et du Nigéria'' 
Revue Tiers-Monde n° 109 janvier-mars 1987, p 101. 

(3) Africa Economie Digest, 10 janvier 1987, p 3. 
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le cadre dè la facilité élargie et avec la:Banque Mondiale pour 

des prêts d'ajustement structurel. Un débat national s'est enga

gê sur la 4uestion de savoir s'il faut ou non accepter l'offre 

du .FMI en réison delaconditionalité qui lui est- attachée . Le 
Fonds livre son dîagnostic cl-e la crise nigériane (1): 

- politique monétaire fiscales et salariales trop expansives, 

- biais en faveur des secteurs non productifs notamment avec l'ap-

plication de mesures défivorables à la crbissance agricole qui 

oht fait monter trê§ vité les importations alimentaires, prêfé

rehce pour les.industries de sti~stit~tion aux impottations de 

biens de consommation au détriment de celles tournées vers l'ex

portition d~ la production de biens intermédilire~ ou de ca~itaux, 

- des stlbyeritions en pérticulier des produits énergétiques qui 

ont introduit des distorsions au niveau des prix, 

- la lourdeur du système de contrôle des importations et de cha~ge, 

- la surévaluation du taux de change, qui, avec le facteur pré-

cédent explique en grande parti~ le déficit du compte courant. 

Le FMI tire de ce diagnostic les remêdes à la crise nigériane 

- politiques de réduction forte de la demande globale, 

- relance des secteurs productifs, agricole et industriel, 

libéralisation des importations et dévaluation du naîra. 

Ce sont surtout sur les mesures de dévaluation et de libé

ralisation 

nigérianes 

que le prix 

en dollars, 

dévaluation 

des 

ont 

du 

et 

ne 

import"ations que les réticences des autorités 

été plus fortes. Celles-ci ont retorqué au Fonds 

pétrole, exportation unique du Nigéria, est fixé 

les importations ne sont pas élastiques aussi la 

corrigerait-elle pas le déficit de la balance des 

(1) P. HU90N, op cit p 102-103. 
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paiements. En outte lS à!~aluation relancerait l'inflation puis

que la plupart des bié~s irit~tmédiaires sont importés, il en est 

de même de la suppt~isi6n 4es 5ubventions aux produits ênergéti- · 

ques dans la mesJiè où il éh té~Gitera une forte hausse des coûts 

~e transport et de producj~ort. Quatit à la suppression du contrôle 

des importations, ellé livrera la production industriell~ locale 

à une concurrence qu 1 elle ne peut soutenir. 

Si en 1985 le référendum organisé a montré une majorité hos

tile aux politiques du FMI, dês cette année, le gouvernement 

nigérian en a appliqué la plupaTt sauf la dévaluation et la libé

ralisation des importations tout en refusant de signer un accord 

avec le Fonds. Avec la création en juillet 1986 d'un double marché 

des changes (second Tier Foreign Exchange Market ou SFEM), la 

question de la dévaluation et de la libéralisation,des importa-
' tiens est réglée. En effet, ce marché doit refléter le prix réel 

des devises et se rapprocher donc de celui des marchés parallêles 

et il n'est plus besoin de mettr~ en place une procédure sévère 

de rationnement des devises. Tout juste il faudrait s'assurer que 

les devises demandées vont à des activités prioritaires (1). La 

première vente aux enchères de devises a lieu en fin septembre 

1986. Le naira chute aussitôt de plus de 60 î .par rapport au dol

lar, monnaie de référence (2). 

La mise en place du SFEM enlève les derniers obstacles à 

l'aboutissement des négociations avec le FMI. En septembre 1986, 

le Nigéria signe avec ce dernie~ un accord de confirmation mais 

refuse d'utiliser le crédit mis à sa disposition. Par contre, 

(1) Pour des informations relatives aux dispositifs du SFEM, Voir 
WEST AFRICA, 6 octobre 1986, p 2091-2093. 

(2) WEST AFRICA, 6 october 1986, p 2089. 
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outre le rêêchelonnement de sa dette aux clubs de Paris et de 

Londres 1 il reçoit d'importants prêts des banques commeréiales 

et de la Banque Mondiale qui devient le porte~parole des bail

leurs de fonds à la place du FMI trop impopulaire. Face à ~ne 

forte opposition aux programmes d 1 ajustement$ le gouvernement 
nigérian a têussi à appliquer progressivement les mesures~de ces 

derniers tout en donnant l'impression d'une indépendance vis-à

vis des institutions financiêres intèrûatiohales. L'application 
intégralè du é:6nteliu des politiques d. 1 a.jùstement va rendre la 

contrainte eitêrieure pitls iotte eri~ore pour l 1 é~onomie nigêriane~ 

Les recetl~s d 1 ~xpottatidn ~~nt probablement contirtuer leur chute 

de·6,80 milliards de$ US en 1986 elles tomberont à 5,5 milliards 

de$ US en 1987. Les importations vont connaître une légère aug

mentation (5,50 milliards en 1986, 6 milliards en 1987) (1) mais 
le service de la dette continuera de grimper compte tenci des ef

fets des rééchelonnements et. de l'augmentation~des emprunts. 

CONCLUSIONS=SUR=LA=POLITIQUE=MONETAIRE=ET=LA=~EALISATION 

DE=L'EQUILIBRE=EXTERIEUR=DU=NIGERIA 

Le Nigéria a toujours été caractérisé par un taux de créa
tion monétaire três· élevê. Le déficit du budget fédéral ainsi que 

l'afflux de devises grâce aux ressources pétrolières on_t_ été les 

principales sources de la création monétaire. Les crédits bancaires 

à l'économie ont contribué pour une faible part (moin~ ~e 14·%) 
à l'accroissement monétair& 

(1) Ces chiffres sont des estimations, cf Africa Economie Digest, 
10 janvier 1-987, p3. 
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Par ·ailleurs, les banq_ues ont toujours eu un ratio .de liqui

dité três êleiê c~ ~ui atcroît i~ht irtdêpendance vis~à-vis de laJ 

Banque Ce11.trale et la monnaie circulant hors des banques est éle
vée. Au total 5 lè rllaniement des instrurtient:S monétaires .·.a;:joué 

I 

Uri faible rôl~ dans la cbrrection des désêquilibres extérieurs. 

En fait, l'exposé des développements affecta~t ia b~lance ~es paie
ments a montré que ltautonomie monétaire externe du Nigéria dépend 

de sa capacité à faire face au service de sa dette. Si le ratio 

de ce dernier atteint un niveau relativement faible, les autorités 

monétaires disposent de suffisamment de degrés de liberté vis-à

vis des créanciers étrangers, pour décider de la politique monétai

re interne à suivre ou du niveau optimal de la valeur externe de 

leur monnaie. 

Jusqu'en 1973, malg~ê la guerre civile, la baisse des cours 

mondiaux des matières premiêies agricoles, le Nig~ria_a su mainte

nir une balance globale positive (tableau 28). Le ratio service 

de la dette.a atte~nt des niveaux tout à fait .acceptables. Il faut . ·. 

dire que les possibilités d'endettement offertes au Nigéria étaient 

très réduites. La manne pêtroliêre a tout basculé. La gestion pru

dente-de la contrainte extérieur a cêdê la place au laxisme. Non 

seulement les devises qui affluent ont étê affectées à des dépen
ses impro4uctives si elles n 1 on~ pas êtê purement et simplement 

dilapidêes) mais, l'actês au marché.financier international grâce 

aux potentialités pêtroliêres a permis un endettement effréné dont 
~·· .. . . 

le p~oduit a êtê aussi mal utilisé que les iecettes pêtroliêres. 

Le retournement du cours mondial du pétrole a eu des conséquences 

sêvêres. Les recettes d'exportation ont chutê tandis que le ser

vice de la dette représente un pourcentage très êlevê de celles-ci. 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



- 627 -

' ' . 

. Le Nigéria a procédé à un véritable étranglement de ses importa-
. . ' . 

tions qui orit baissé d~ 2/3 ~ntri 1981 et 1985. Il a limité de 

façon dràcènienne les sotties de capitaux par les Nigérians (voya

ges, études~ .. ) dévalué (faiblement) sa monnaie, reconnu à l'en
dettement. 

Les économies de devises réalisées ne lui ont pas permis 
de faire face au service de sa dette, il accumule des arriérés 

de paiements~ rencontre des difficultés croissantes pour trou

ver de nouveaux empruhts et subiJ de fortes pressions pour accep
ter l'application de politiques économiques qui pour les créan

ciers ~ermettront la restauration de sa solvabilité eiterne. Alors 
. ' ' 

la strat~gfe de développ~~ent. ies politiques macro-êcono~iqües 
voire micro-économiques sont progressivement dictées au Nigéria. 
Il est clair que la politique monétaire, un des instruments de 

la gestion de la demande globale, ne peut échapper à ce contrôle 

étranger. 
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J 

Les expêriences des systèmes monétaires coloniaux, du Libéria, 

de l'UMOA, du Mali et du Nigéria constituent un bon échantillon 
pour ltétude des problèmes monétaires du sous-continent et leur 

degré d'acuité. Trois conclusions peuvent être dégagées. 

Ces expériences amènent à refuser de penser que si des pro

blê~es moriêtaires se poieht c'~st 4ue les politiques monétaires 

ne sont pàs suffisamment restrictives ·ou expansives. Les instru

ments d~ politique m6nêiair~ s'appliqOent presqti'exclrtsivem~nt 

aux crédits à l'économie. Ot ces derniers tendent à former une 

part f&ible du ctédit tot~l intérieur. En plus une grande propor

tion de celui-ci est désencadrée. Il s'en suit qu'une politique 

monétaire restrictive risque de se révéler inefficace pour réduire 

la masse monétaire tout en dêpri~ant l'offre globale, les entre-

prises étant plus sévèrement rationnées pour obtenir des fonds 

de roulement ou des crédits d'investissements. L'expansion moné

taire surtout à la suite d'un déficit public provoqué par une ré

duction des revenus tirés des exportations, agit comme un ampli

ficateur des déséquilibres auxquels on a voulu remédier. 

Quelque soit leur système monétaire les pays étudiés affron

tent les mêmes déséquilibres macro-économiques tels que des défi

cits importants de la balance courante et du budget public, un 

endettement croissant. En réalité l'arrangement monétaire auquel 

ils recourent, s'il a une influence certaine sur l'acuité de la 

pénurie de devises, n'est pas un critère suffisant pour juger· de 

leur degré d'indépendance monétaire. Leurs difficultés à faire 
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face au service de la dette les contraignent à l'application de 

programmes d'ajustement sous le contrôle des institutions finan

cières· internationales. Leur liberté dans la définition du taux 

de change et le volume de -c~édit intérieur s'ils ont un système 

autonome devient théorique. Dans ces conditions la signification 

réelle de la souveraineté monétaire reste à définir puisqu'elle 

ne s'identifie pas à l'adoption de tel ou tel cadre institutionnel. 

L'étude de ces différentes expériences a identifié beaucoup 

de facteurs d'inefficience des iys têmes monétaires et de c~édit. 
Ceux qui semb1ertt ies plus importants ne relèvent pas cependant 

de la sphère monétaire. Aus~i faut-il aller maintenant·plus loin 
dans la recherche des facteurs permettant une compréhension des 

problèmes monétaires ouest-africains. 
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CHAPITRE 4 MONNAIE::::ET==GESTIONS. MONETAIRES=EN=1}..FRIQUE=DE=L' OUEST : 

UN=~SSÀJ=D'I~TtRPRhTATION. 

On ne ~roduita pas un~ analyse satisfai~ante des pro~lèmes 

~briétaires en Afrique de l'Ouest tant qu'on ther~hera leur origine 

séulemen t dâns les évo lut1dhs ••a.11.ôrili.ales if de qüe iques agrégats 

finariciers~ Est à privilégier bl~tat une dé~arth~ qui parte du 

modèle d'accumulation font·tlomiant dà.ns ies éconoinies ouest-afri

cai~~p6ur cd~pr~ndre les cohtradictions à la iésolution desquelles 
les ~ystêmes monêtaires et de c~êdit sont mis à cbrittibution. C'est 

pourqtioi on commertceta dans la section 1 par préciser dkabord leur 
contexte. Après les indépendances. a été_ poursuivie 1 ~ accumulation 

héritée de la colonisation et fondée sur une insertion primaire 
, 

dans la Division Internationale du Travail (DIT). Elle a atteint~ 

plus ou moins vite selon les pays~ sa phase de maturité. Les impas

ses sur lesquelles elle a débouché constituent n1tenvironnement 11 

de la monnaie et des gestions monétaires : croissance limitée du 

surplus économique (voire sa rêduction pour beaucoup de pays) et 

de la dimension du marché intérieur du fait du volume et de l'orien

tation sectorielle de 1vinvestissement, inadéquation des structures 

de production et celles de consommation, faiblesse du secteur privé 

national qui laisse une place prêpondêrante au capital étranger 

et fait de l'Etat le principal entrepreneur national, polarisation 

croissante de la rêpartition des actifs et des revenus sous l 1 ef

fet di une certaine accumulation pri_mi t·i ve des couches sociales 

dominantes, prédominance d 1 une logique de dépenses sur ce-llede 

l 1 êpargne et de la production, aggravation du déficit structurel 

de la balane~ courante, destruction des appareils d'Etat et endet

tement extérieur croissant. t1 sera alors paisible de montrer 
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(C®lmm..emrrt: tdi1
' ll!l'Œl(e pa1nt ,c:e:s ,coirnt:r:a,d:ic.t io,ns se r.é;peT.ctEt,er.rt 5,u;r il:(-;~S :s_y:s -

1'.tiêim.e:S lIM>1ratétt;a:Ii1ne:s ~e'et ;i!Le ,c\I',fd.iJ,, A·'.a.u,t,re :pa:r:t c-,es ,.demni,err:s .con-:t-ri-

l.b,t1t.ermt ,â JLa '.lf(eJ:p>l'n<D..iL.us.c:t:d..;oth ,d.e .c,e.-s in\pass,es ... :.Ge:s .imtierr-~ 

;a,,crt:ii,01n-s ::-S~ïI\IDl1111t 1rn.ii::s:.e:s éJn ,,ei.er:,g,t.te :e:n dé;1ho:n-tr'a:nt -d'\â,h:Ô,r.d .q:u.e Le!S 

$o/:S ttièm.e.-s <die ,.cir{é(dli:rt: ,.m1:t ,.édn.oili.ê -en J\sfr ique -.de 1 '' -üu.e:S-t .:à ;ê1t1r,e ,JJtn .i1n:s-

it1num.e.rntt ie tf .1fiLca,c{e ,.d ,i J:l.inèe _p,a::r't ,d '' :aj;usteme:11,t -c~nj.0;rt,d:.ütr.e .l ,, ,d'';aaatt:rrte 

rnxairrt <d.e ,.cm:0 .Û.:S:s:am,c,,e ,du:t:a b le ,eit ;d.e .. d.é:v.e 1-.o1ppe:m.e:n-:t ,é.co:ÎiürniLqu.e i(3ll:l 

fïte1a-s :_cite ,.c.ornttir:itb,ui i.oin .à ,u.t1e ;ma'i·t.r is,e •nat io:nr:i l.e · . .de il;, .aJ:.c:umul:attii.(0'.l:l 

.. e·t ,a èllltlik-e ;l').Jl\Jll~ !gi:r:a1I1.d.e .a :r,t h:;u lait ion .d..e s :St r i,;.ct1,1:r.e s )Pif:o,d.uçt iv,.e:s :i:n

ttcem1:l'.e:-S [l. !fl:-s \tteJU,Gtem\t :ph1°t,ô,t à r.enf.o;rc_e;r la st,ruc,tu,r,.e .é,co;no,rnique 

lhéîrirt,èe . (G_e Jta ,.oo.ll.,cwi:s,a1ti;0:n .. 

!fots,ui;,t,e ®;l[l incdi.q:uex.a commen:t le c.aractèr.e ,cycLi..qu.e .de l '.ac

,CtUnihl1.a-rt:fübin· (01\lll.e:stt . .af1ri.caà.:-n.e · :a J>T.é--.déterminé l-t: c.ar.a.ctèr.e exp:ansion

rnlli:stt,e IOllll )n.e~s·rtir.dxtt:i.f .des ,me:S,Ü:re:S .d.e :poli±i~tue :m0néiai;r,e et a expli

,_g;u,é .:La it,UJID11:Lt:.t!l"se 1PJi1r ,ç;_ert·ta:in:s :pays .d.e:s 1 i:ens rno;n.:é;tair-es .q.u' ils .en

·t1ne1U~J11aii1entt :awtelc 1''i.e.x-:,m.éttcr,o1poLe ,03,.1 1,e :r,et-ou:r .à ,ce-s 1 i,e:ns. 

La '.S,e,c\ti,ern 2 tt,_e;1;vteJr,a :un,e sy:11:thè-s.e -.d.e:s ;p,rü:1.cipal.e·s i.d.ées .dé

\Vtel11.01JDIPéze:s (di.arm::S (I)ettlt,e xnt\clh.eirc,he ,e;n !p-ro:p.os.ant ,l:HH~ ltillé,o,ri.e .qualit.a--

11:JÏW(e ;,dke JLa mornœ1:aii,-e teJU AfT.ic.g.u.e ide 1 '' Due:st.. iPo,u-r;r,o,mt :a.1.o;r-s .:ê:t;r.e ,dé~ 

~a~1t\e;-s fü.e~s ,.O:!l>:t1t:id_ii rt_;i;~::til~S c:d 11 iUO,e :s o;uv-.e ra i:n.e·té mo11.éta:iene .. e if :f e.c-t ive ;e,D. 

,rufir füqJUll(e ,d.e :n. '' {0J:ii~ :S 1L 

Hi\ *t t·" .. ·1·t, ., il··..+·" ;l ;w..ain:s çoe,1.-l ,e ::s,_e<...C'[ J1:0:n ,P;n :e:s.q:uJ1.·s:ste:r.a : ' ,.e.c,o:no,m:l..e rfs>" .J.,,._a.q.ue .. us.e 

. 11 '' :2:\1f 1r ii,~lll1.e 1~ Jl 1' 10J:1t.e :S ·t ;:p..iD,\ilsr iiil.e,n,t i if ie1r il.te s :-s~t !rl.!tC-ttu;r,e$ {d..e 1p:r .. o:d.1:1ct .iQ n ,., 
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de consbmm.ation.·,.,)les' structures sotiales et politiques à l'inté

rieur ,fesquelles. évolueht les systèinès 1honèta.ires et de crédit. 

On montrera que datis te sous-·cbntinent a prévalu un modèle d' ac

cumula~ion qui èSt fo1idé sur une ihse'rtion primaire dans la DIT. 

C~ mbdêle â êpui~~ ~ijà ~on dynamisilie, pour certains pays dès les 
année~ .50 et 60. tès impasses ~br les~tielies il dêbou~he ont pour 
effet de grahdésdifficultés de reproduction qui jettent un éclai

ra~~ ~tir les fonctid~§ et l'ori~ntatioti dti crédit. tn ~econd lieu 

irévolution cyclique de ce type diaccumulation permet d'expliquer 

ies changements de politique et de système monétaires auxquels 

on a assisté depuis les années 50 en Afrique de l'Ouest. 

I.- LE_CONTEXTE SOCIO-ECONOMIQUE DE LA GESTION MONETAIRE 
EN AFRIQUE DE L'OUEST .. 

Pour bien expliquer les expériences de gestionsmonétaires 

en Afrique de l'Ouest il n'est pas suffisant de s 1 en tenir à des 

facteurs relevant seulement de la. sphêre monétaire. Il faut aller 

plus loin en accordant aux structures productives, aux structures· 

sociales la primauté dans l'explication des processus monétaires, 

comme dans celle d.es déséquilibres macro-économiques qui sont sou-
vent privilégiés pour rendre ·compte de tels processus. En un mot 

il faut les replacer· dans le contexte de ,.lréconomie politique ouest

africaine. En quoi consiste-t-elle? En tant que méthod~_elle r~vêt 

trois caractêristiques importantes {l). 

(1) Claude AKE, A political economy of Africa, 
Longman Inc, New-York, 1981. 
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La première est qu'elle considère le mode de génération du sur

plus, son utilisation comme essentiels pour la compréhension des 

phénomènes économiques, sociau.x 1 politiques et intellectuels. 

On sait que le besoin le plus fondamental de 1rhomme est le besoin 

économique. S'il ne le sitisfait pas il nf peut vivre. I1 doit 

manger avant de pouvoir f-r'availleri s 1 adonner à des activités cul

turelles. La primauté dé. ce besoin dëilieute même s 1 il a ltteint 

un certain niveiti de bi~rt~être t~l qU'il ~uisse cort~idéter la 

satisfaction de ses besoins essentlels comme assurée. De même que 

le besoih économiq~e est·le besoin prehlie~de mêm6 i 1 activitê écono

mique est l'activité première de l'homme. La primauté du travail 

est le corollairé de la prinmutê du besoin économique. trhomme 

èst d'abord et surtout un travailleur ou un producteur. C1 est à 

travers l'a~tivitê productive qu'il est en mesure d'arracher à 

la nature les moyens matériels pour se maintenir en vie. En un 

mot il doit manger pour vivre mais il doit travailler pour manger. 

Ce qui précède est valable pour une société prise- dans son ensem-
. . 

ble. Une conséquence méthodologique est qu. 1 il faut accorder une 

attention particulière à la structure économique de la société 

1 1 ·1· · a a~ · 4 ~ ;· et ut1 iser comme point _e epa.r,: pour etuer1e:r ses autres aspects. 

Une fois qu'on comprend ce que sont les ressources et les contrain

tes matérielles d'une sociétéi comment elle produit des biens pour 

satisfaire ses besoins matériels, comment les biens sont distribués, 

quels types de relationi sociales se dégage de l'organisation de 

la production, on au.ra accompli un long chemin pour comprendre ce 

qui se passe dans les sphères non productives, en parttculiêr 

monêtaire et financière. D'oü l'importance de la notion de surplus 

êconomique (différence entre volume de la production matérielle 

et consommation minimale nécessaire aux producteurs di-rects ayant 

réalisé cette production) : son montant, sa croissance ou sa ré-
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réduction ; sa répartitioi1 ~ntre les différents groupes sociaux 
. . . . 

constituant la soci~tè, entre consommation et investissement, entre 

investissement directement productif et investissement indirecte

ment productif ou d~ .aéveloppement (infrastructure sociale, sani

taire, agricolej routière etc) ..• 

La primauté J~tbrd~~ 1··1J ifructure économique petrnet aussi 

de comprendr~ ia culiure Jru~e sociêtê, s~s lois, son système de 

religion, son sysiêrne poiitiqu~ et ~ême se~ ~6des d~ pensée. Ainsi 

l'étude concrète de sb~iétésr y compris le$ sociétés contemporaines, 

permet à quiconque i'enttéprend de fair6 ~uélq~es constatations 

au plan de le~rs structufés sotialei et pbliti~ues 

i/ "Ceux qui appartiennent a1..1x groupes économiques privilégiés 

tenden! à être mieux éduqu~s, i,pius cultivés", à avoir un statut 

soèial plus élevé) à avoir plus de succès au plan professionnel 

et politique. Cela signifie que l'inégalité économique est.ex-

trêmement irnportante 1 tendant à se.reproduire d'elle-même en 

une série d'autres inégalités. 

ii/ Ceux qui sont économiquement privilégiés tendent à préserver 

l'ordre social existant, en particulier la répartition des 

richesses qui lui est associêe. De cette façon la structure 

économique indique la tendance gên&rale des intérêts et des 

positionnements politiques. 

iii/ Dans la mesure oü il y a une inégalité économique dans une 

société, le pouvoir politique tend à se polariser autour du 

pouvoir économique. Aussi une société où il exisEe' un degré 

élevé d 1 inêgalitê économiqtie doit ~tre nécessairement répres

sive. Cette rêpression résulte de la nêcessitê de combattre 
_./ 

la demande inévitable de ceux qui n'ont pas (Les "have-not") 

dtune redistribution des richesses. 
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iv/ La morale et les valeurs de la société tendent à être favora

bles à la présérvation de la division présente du travail et 

de la distribution des richesses dans la sociétê .•• ''(1) 

La deuxième carictêristique majeure de l 1 approche en termes 

d•économie politique est l'accent qu'il faut mettre sur le carac

tère dynamique de la réalité .. En-· s I en tenant à la sphère ~é:onomique 

il faut se refuser à considérer ses differentes coüiposantes comme 

des éléments séparés ~t stati~ue~. To~t bbj~t dè récherche eit 

à penser en termes de continuité et de relativité~ avec la claire 

conscience que la.continuité eit tbujo~rs com~lexè et prbblém.ti~ 
que. D'une façon plus précise il faut traiter le ilionde et par con

séquent tout aspect de la rêalité économique et s·dciale comnie quel

que chose qui est en plein mouvement et dyna-isme, lesquels sont 

produits p~r le~ c6ntradictions_ qui dominent leur existence. 

La troisième caractéristique enfin nous dit AKE est qu'elle 

encourage à prendre en compte sy::;témr.;.tiq-.:cment les interactions 

des différents éléments de la vie socüde, donc non seulement entre 

la structure économique~ la structure social~, la structure politi

que mais aussi entre celles-ci et les structures monétaires et 

de crédit. Cependant la structure économique est le plus décisif 

de tous les élêments de la sociétê et détermine largement le carac

têre des autres qui ne se sont pas sans influences parfois notablei 

sur elle. 

Dans ce paragraphe on \'roudrait partir de '..l'économie politique. des pays 
ouest africains pour comprendie 1·eu~·s p;oblèmes monétaîrés èt en 

quels termes se pose la problématique de leur souverainetê ·~onêtaire. 

(1) Ibidem!> p 2. 
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Seront brièvement décrits les traits caractéristiques de 
la mise en valeur des pays ouest-africains entreprise par les 
puissances métropolitaines et les conditions ·socio-é.conomiques 
prévalant au moment de l'indépendance politique de ces pays. En
suite on identifiera le modèle d'accumuiation suivi dans les pays 
o~est-africains et ses conséquences. Celles-ci forment le contexte 
dans lequel fonctionnent les systèmes monétaires et de crédit ·et 
elles·1eur impriment ainsi leur spécificité. 

A/ LA_FORMATION_D'UNE_ECONOMIE_DE_TRAITE_ET 
L'HERITAGE DE LA COLONISATION -----------------------------

L'évolution des ·économies ouest-africaines d'avant les indé
pendances peut être découpé~ en quatre phases (1). . . 

La première qu'il faut qualifier de précoloniale est essentielle-
ment mercantile. La deuxième (du XVIe au XIXe siècle) correspond 
à la découverte de l'Amérique et la traite des esclaves, c'est 
celle de la colonisation proprement dite. La troisième commence 
dans la seconde moitié du XIXe siècle lorsque le développement 
du machinisme a 'rendu l'escl~vage inutile car non rentable. C'est 
celle de l'exploitation par le· colonialisme des matières premières 
agricoles et minières, de l' occupatio_n perinanente, du contrôle 
politique des territoires pour que cette exploitation soit systé
matique. Au cours de cette troisième.phase, s'est mise en place 
une économie de traite. La q?atrième phase débute vers la fin des· 
années 30. Les colonies ne sont plus seulement des sour<:es de ma
tiêres premières ; elles peuvent·aussi être des débouchés pour 
les exportations et les capitaux. Pour cela, il leur faut un dé
veloppement relatif d'où une certaine accumulation réalisée par 

(1) Emile BRAUNDI, "Néo-colonialisme et lutte d~s classes 0 

Revue Internationale du socialisme, Vol I, n° 1, 1964, p 52-53. 
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par les métropoles_. Dans ce sous-paragraphe, on analysera le pro

cessus de mise en valeur coloniale qui cor·respond. aux. deµx der

nières périodes identifiées. On comprendra mieux· les strUctUres 

économiques, sociales et politiques qui correspondaient au sys

tèmes monétaires et bancaires coloniaux décrits dans .la section 

1 du chapitre 3 ainsi que les contraintes que devaient progres
sivement-desserrer les stratégies de développement post-indépen

dance. 

1. La mise en valeur coloniale 

Une des conséquences importantes de la venue de l'Europe 

en Afrique de l'Ouest au lSe siècle est qu'elle a conduit à 

1' extension d_e la domination politique et militaire sur le conti
nent, -·culminant avec le partage de 1 'Afrique dans les 
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années 1880 entre les principales puissances êc~nomiques euro

péennes. Bien que le volume de commerce ait accru graduellement. 

depuis le lSe siècle, 1rengagement europêert en Afrique de l'Ouest 

jusque dans les années 1870 demeure essentiellement périphérique. 

Avant les européens contrôlent de petites enclaves commerciales 
côtières à travers une- sorte d' nempire informel" (1) fondé sur 
la cannonière et la présence de consuls. Comme le souligne BRAUNDI, 

''les navigateurs ne cherchaient pas à s~installer dan~ les terri

toires qu'ils pro~pectaient au-delà des structures nê~essaires 
pour la sécurité de leur~ navires et la rêgularitê de leur avitail

lement. Ils se livraient avec les populations indigènes à un com
merce de troc ·dans l~quel, bien entendu 7 ils s'efforçaient dfobte

nir les termes d'êchanges les plus favorables possible, mais, leur 
intervention ne modifiait pas sensiblement la· structures des sociê

tés avec lesquelles ils-étaient en rapport" (2). 

Les bouleversem.e11ts des structures socio-éçonomiques oues_t
africains ont commencé avec la découverte du Nouveau-Monde et sa 

mise en valeur par l I Europe .. L I Afrique est très vite perçue comme 

la source de la main-droeuvre que requiert cette mise en valeur. 

La force de travail africaine devient alors une simple matière 

premiêre à exporter. C'est avec là traite des esclaves, qui voit 
-du XVIe au XIXe siècle la déportation de plus de 150 millions 

:d 1 hommes et de femmes dont les 4/5 ne sont pas arrivés à destina-

tion, que la colonisation de l 1 Afrique a dêbutê. Le capitalisme 

a revêtu dans les pays européens avancês sa forme achevée au ·mo

ment oü s'achêve la période mercantiliste. Ainsi le centre de gravi
té se déplace du capital marchand au capital industriel. ·L'Afrique 

(1) Shankar N. ACHARYA in Two studies of development in sub-saharan 
Africa, World Bank Working Paper 2 n·0 300, october 1978, p S_. 

(2) E. BRAUNDI, op cit, p 52. 
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de l'Ouest doit s 1 adapter avec plus ou moins de rapidité aux exi

gences de ce dernier qui se rêsuAfèht en la recherche de dêbouchês 

pour une production industrielle eri forte croissance par rapport 

aux capacités internes di iêalisation~ la baisse des coQts de pro

duction grâce à l'acquisition de matières premières et de biens 

de consommation bon marché~ Des développements au cours des années 

1870 ont précipité la coutsé atx cbloriies en Afrique de l'Ouest. 

Il svagit de l 1 ouverture d'un vaste marché pour les noix de palme 

grâce aux travaux d 1 uh scieritif~que français s~r le développement 

de la margarine ; ia dêcouverte dans le Cap de mines dé diamants, 

le navire à vapeur permettant le transport de gros tonnage de pro

duits à des codts três bas. 

A l 1 exportation de la main-d'oeuvre doit dêsormais se subs

tituer celle de minerais et de denrées agricoles tropicales. C'est 

l'êre des grandes expéditions militaires, du partage des colonies. 

Pour toutes ces raisons l'impérialisme est devenu un cri de ral

liement dans la politique intérieure des nations européennes, 

prêtant ainsi un soutien aux mai~ons de commerce européennes à 
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la recherche d'une ~l~s grande expansion ~olitiqUe pour consolider 

leurs intérêts comme;rciaux en croissance èonb~_e les co1m11erçants 

rivaux et lei courtiers africains. 

Três vite.il 4pparaît que la mise en valeur des nouveaux 

territoires requiert la création d'un secteur d 1 exportation pou

vant fournir dès bi~ns à de~ prix infêrieurs à ceux du·centre pour 

des produits in~i6gués bu pour d~s substituts quand il s 1 agit de 

produits spécifiqùes toriüne le café ou le thé. Mais on peut dire 

que les pays euro~êen~ n'ont disp6sé jusqu'à la fih du 19e siêcle 
que de moyens r.elad.vemei1.t li:nütés pour atteindre cet objectif." 

Aussi ont ils co~ptê tout ~u lbng du 19e siècle sur la cipacitê 
·des populations ciuest-africaines à s'adapter aux exigente~ nouvel-

les du système. 

Il faut attendre un certain degr€ de monopolisme pour que 

l'exportation massive de capitaux se développe et fournisse au 

capital central les moyens modernes adêquats pour réaliser la pro

duction dont il a besoin en Afrique de l'Ouest. Désormais la pro
duction va être organisêe directement sur ~lace par exploitation 

des ressources naturelles et de la force de travail. La domination 

politique directe permet de disposer da moyens politiques de coer

cision directs et de limiter les dépenses d 1 entretien de classes 

sociales locales qui jouent le rôle de courroies de transmission .. 

Le systême d'exploitation colonial nvest pas partout le même bien 

·que l'objectif soit demeuré partout identique. La Grande Bretagne 

plus riche a commencé plus tôt la mise en valeur. Contrairement 

à dvautres rêgions dtAfrique, l'Ouest Africain n'a pas à l'êpoque 

beaucoup de richesses minières importantes connues susceptibles 
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d~afti~~~ le capital colonial. Elle ri~ conhait pas non plus une 
colonie de peuplement (.1). 

. ' 

Le~ ira~~î6tmitions sJcial~i à la suite de la traite négrière 
ont ouvert la· voie à la prôductio;n à grande échèlle de p:rôdui ts 
tropic~b~ d 1 expbrtation et~ la cbriitittltion de ce que l'on~ ap
pelê i'êconomie dé triit~. C~tte production à grande ,cheliè à 

eu pour conditions préalables l'existence dans les économies tra
ditionnelles ouest-africaines d'un surplus considérable de capaci
tê de production sous la forme à la fois de temps de travail et 
d'excédents en terres. Cela signifie que la confrontation a.tune 

économie traditionnelle· produisant une gantme limitée de biens avec 

un mode de consmnmation sophistiqué lié à un système industriel 
avancé a conduit à une allocation du temps de travail des activités 
traditionnelles improductives et même productives (cultures de 
subsistançe) à la production de surplus commercialisable. 

~Ql/ Les instruments 

Cependant ces conditions ne sont pas suffisantes pour impul
ser spontanêment la production d 1 exportation ou économie de traite. 
Le recours à un ensemble de politiques s'est avéré nécessaire. 

i/ D'abord comme on Va souligné ci-dessus, la destruc.tion du co:m

merce prê-colonial ~ransaharien et la mise en place d'un nou
vea~ circuit dans la direction indiquêe par l'extraversion 
économique. Ce commerce colonial sera structuré de.façon pyrami
dale.· Au sommet les maisons coloniales d'import-export qui domi
nent tout le réseau. Viennent en position intermédiaire les 
libano-syriens et autres minorités expatriés, enfin les marchand! 
africains qui ne peuvent occuper que les fonctions subalternes. 

~1) E.x!:eption faite d'une tentative avortée en Côte d'Ivoire. 
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Les sociétés colo1üales prat iqu.en.t le commerce de tra.i te. 

Elles centralisent dans les deux sens les achats de produits agri

coles exportés et les Yentes de biens de conscnnmation. importés. 

Elles absorbent ainsi 1ressen.tiel des profits du. comm.erce intérieur 
et extérieur et constituent la principale puissance économique. 
Elles ont pO mettre au point et contrôler, un système de prix pro
tégé, système d'abord privé (-,t fondé sur la fixation annuelle des 

prix d'achat par les sociêtês coloniales, puis garanti par les 
organismes publics. Dans l'A.O.F. les prix à l'exportation sont 
maintenu jusqu'à. 1' ind,apendance et mêm.e après, à d.es ni veaux su~

périeurs à ceux du marché monàia.l (le sur.prix de 1rarachiàe est 
par exemple estimé à 25 % en moyenne de .1950 à. 1958, bien que la 

dévaluation française cle 1958 et l.es difficultés d'écoulement le 
ramènent à eJ:;.viron S % en 19 59 (1)). 

Pour les i11rpo-rtations le·s prix son.t plus en.con~ au~dessu.s 

des cours mondiaux. ·Pour l'année 1953 cm cite. des. écarts entre 

prix des produits anglc;is et français <~n AOF : P<>u:r. les p:roduits 

alimentaires de 34 % (farine) à 60 % (sucre) ;. p<.'ur les cot.om.1.a.d~·s s 

de 20 ~ .. e: c·tissu.s teh.1ts1., à. 5? % (ti·~sus écrus ·). Da m1lir·•·• ""l~ J 9t::4 - - . .., ., ... ,;;. ... ~ ~ .. . i ' •• " 

le ciment français coûtait à Dakar 83 % de plus que le ciment an

glais à Accra, la diffêrence êtant de 28 1 pour la farine 7 de 34% 
pour le sucre, de 80 à 100 % pour les véhicules. 

Gl•1.ice !-,ux surp""'1· x r•.p I c,,"' .,...A·nP·•~,..,.~1<··iq ~ ...... ...,Il,,. ~,.... ...,, .... .,., .... 1. ... ~ .. ,.- .............. rarement sur le paysan 
on isole les prodüctions exportables du marché mondial. La protec
tion efficace du marc.h6 intérieur pei·met e,n retcmT d 1 ::l:s-surer une 

(1) J .J. POQUIN cité par ,Jan DASSAU, HLe, Mali : une exper-ie-n.ce 
partielle d'indépendance économique If r · in .John. BSSEKS ( e·d) 1 

LrAfrique de 1rindipendance politique à l'indêpendance êconomi-
que, Maspéro~ 1975, p 175. · 
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rentabilité élevée aux importations des sociétés commerciales (1). 

ii/ Un autre moyen a consisté en l 1 obligation imposée aux paysans 
d'un paiement en argent d'un imp6t de ca~itation pour les for

cer à produire ce qu'ils peuvent vendre contre argent (arachi

de, coton, cacao, etc). 

iii/ Certaines cêrêales importées (rizy blê) se sont prbgressive
ment substituées aux cêrêales locales de manière à orienter 
plus systématiquement le travail paysan vers la ~ioduction 

exclusive de cultures de rente (arachide, coton ... ). Ainsi 
au Sénégal le riz. indochinois a été introduit pour le rempla

cer au mil principale culture de la société traditionnelle. 
. . 

En fait s'est instaur~surtout dans l'empire français une 

àivision coloniale du travail. L'Indochine est spécialisée. 

dans la production vivrière et les territoires . ouest.-a.fricains 

doivent être libêrês des cultures vivrières au profit des 

dentées ou matières pre~iêres agricoles dont la métropole 

a besoin. 

iv/ I.e pouvoir impérial a besoin dralliés locaux pour que son rè~ne 
en Afrique de l'Ouest soit à la fois· efficace et peu coO.teux. 

Aussi tend-il à renforcer- le pouvoir politique de certaines 

forces sociales aux dêpens d 1 autres. Il a apporté son appui 

politique à des couches et classes sociales autochtones qui 
sont autorisées à accaparer de fait une partie d.es terres du 
clan ; ou ont intérêt à donner une forme commercialisable au 
tribut qutelles perçoivent sur la paysannerie (chefs des con

fréries musulmanes). Il faut souligner aussi l'organisation 
de migrations internes des régions non exploitêe~ vers celles 

mises en valeur afin qu'el~es disposent d'une main-d'oeuvre 
abondante. Enfin il y a le recours au tra\Jail forcé.si ces 

deux derniers moyens ne suffisent pas. 

(1) Parmi les instruments de cette protection en peut citer: quotas 
ou "planchers!' d I importations françaises, interdictions dt im-. 
portations en provenance de certaines êconomies situêes hors 
de la Zone Franc, prêfêrences tarifaires pour les marchandises 
françaises, contrôles indirects des flux de capitaux vers les 
économies hors Zone Fran.cr enfin "persuasion morale", pure 
et simple. 
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1. 2. Les traits ca,ractéristiqyes de 1 '_économie de traite 

1 v économie de tra.i te a. atteint son ca,rac_tè:re achevé dès la 

fin du 19e siècle en Gold Coast et au Togo ailéciand ~t c'est un 

peu plus tard quvelle se~a reproduite dans le reste de 1'Afrique 

Occidentale. Ses traits caractê~istiques mériterit dfêtre soulignés. 

i/ La production .agric~lê d'exportation~ revêtti a~ux formes prin-
cipales d'organisatioti. D'unè pait la conititution.dans les 

zones fotestiêr~s ~ 1 une classe de planteurs iridiiênes qui em

ploient une maih d'·beu~re salariée. Ce système ~es plantations 

est relativement rafe ~n Afrique de l 1 0uest.on le rencontre 

surto~t en Côte d'I~oire, Libéria, Nigéria. ·nrautre part l'or

ganisatibn de la pi~duttidn d'exportation dahs le cadre de 

l'exploitation ~ays~h~e. Cetté produ~tion ~ur tin~ b~se p~ysanne 

~ rètti urie fortê im~ul~iort de la part dés confréries musulmanes 
(motirides au Sênêgal, ~tiltanats du Nigéria) pirce que le surplus 

qu'elles ~'approprient sous forme de tribut ·sur les communautés 

villàkeois~s est aisêmeht ·commerciilisable. L1 encadrement 

ad~ihistratif colonial s'est ainsi associé avec un encadrement 

indigène féodale-religieux. Comme on 1 1 a indiqué ci-dessus le 

groupe social indigène qui se nourrit de cet nencadrementn ne 

s'approprie pas directement le sol et les moyens de production 

laissés aux paysans, mais il perçoit quand même sa part du 

produit du surtravail paysan sous une forme ou sous une autre. 

L'organisation pay~anne de la production si ell~ a permis au 

paysan moyen ouest africain de bênêficier d 1 un niveau de revenu 

plus êlevê que son homologu~ est africain ou centrafricain 

(sauf quelques rêgions de l'Ouganda) elle a impulsé au sein 

de la paysannerie un processus de différenciation sociale plus 

forte qu'en Afrique de 1rEst ou du Centre (1). 

(1) S. ACHARYA, op cit, p 7. 
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ii/ Le fonctionne-ment de l1écon.mn.ie dE! traite exige, outre la dis;.,. 
ponibilitê de ressources en terres et en force de travail signa
lée plus haut, dtabord que la famille paysanne prenne en charge· 

une part importante du coût de sa reproduction sous la forme 

de production alimentaire. Ensuite que le travail d~meure le 
principal facteur de production, autrement dit le niveau tech
nologique doit être bas~ Cfest à ces conditions que la rénumé

ration du travail puisse demeurer aussi faible quvelle l'a 

toujours êtê et par consêquent le prix des spéculations culti

vées •. 

iii/ Si la production agricole enregistre un.e rapide expansion, 
l'industrie connait un retard. On estime la part du produit 
manufacturier dans le PIB à 0,6 % au Nigêria en 1950; 0,4% 

au Ghana en 1954, alors qu'en 1954 ces pourcentages sont 8,9 
et 7,2 respectivement pour le Kenya et l'Ouganda (1). On ne 

saurait trouver 1' explication de cette situation d;,ms une 

prétendue absence de· demande domestique à.cause de la forte 
expansion de l'agriculture dtexportation contrairement à ce 

que prétend ACHARYA. L .e car,.:\ctèr~' hautement monopolistique 

du commerce import-export n'est n.on plus une explication satis
faisante. 

Bien que le degrê de monopolisation soit três êlevê (2) il 

faut voir dans le démarrage tard.if de 1.tindustrialisation l'effet 

direct du pacte colonial qui a été systématiquement. appliqué à 

l'Afrique de ltOuest. Le pacte colonial au sens général du terme 

(1) !bidemy p 7. 

· .(2J Selon KILBY au Nigéria et au Gold Coast la United Africa Com.pany 
contrôle dans les années 1950 entre 35 et 40 % des imnortations 
alors que dans les -territoires est africaips la princlpale 
firme Gailey and Roberts Contrôle 4 % des impcrtaticns dans 
la même période. 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



- .644 -

est le refus d'industrialisation dans les colonies qui doivent 

se limiter en la fourniture de matières premières et de biens de 

consommation bon marché. C'est une modalité de la division du tra

vail entre la métropole et ses colonies. Au sens restreint on parle 

de pacte colonial l~rsqhe 1r1a contrainte administrative intervient 

pour empêcher des activités industrielles non indispensables à 

1~ production pour l'exportation'' (1). Et c'est ce qui s·'est pro

duit. 

iv/ Dans les pays impériaux on a assisté à un interventionnisme 

poussé après la deuxième guerre mondiale. Cela n'a pas manqué 

d'avoir de profondes répercussions sur Ies administrations 

coloniales. L'intervention dé celles-ci prend la forme d'intê

gration des dépenses en territoires dvoutre mer dans les plans 

et budgets nationaux métrdpolitains. Dans les colonies fian

çaises l'"aiden financière.est essentiellement sous la forme 

de subvention ou de quasi-subventions, tandis que la Grande 

Bretagne préfère les prêts à des ·conditions relativement douces. 

Cependant le principe est l 1 autonomie financiêre, à savoir 

que les colonies doivent dêgager les ressources nêcessaires 

au financement des investissements qui y sont entrepris. 

L'investissement est essentiellement orienté vers 1rinfra

structure. Spécialement les ports et chemins de fer, l'éducation 

et la santé dans une moindre mesure. Dans le domaine agricole il 

porte sur de.grands projets généralement mal conçus(projet arachi

dier .dans la Casamance au SénégalQ];l' office .du Niger au Mali, . etc) 

et sur des tentatives d'organisation des paysans africains au ni

v.eau du village pour stimuler le développement des cul turès d'ex 

(1) Bernard FOUNOU-TCHYIGOUA, Fondements de l'économie de traite 
au Sénégal (La surexploitation d'une colonie.de 1880 à 1960), 
Silex, 1981, p 28. 

(2) Il s'agit de la CGTO. Pour une évaluation de ce projet voir 
René DUMONT, 1vAfrique Noire est mal partie, Le Seuil, 1973. 
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portation (coopérative:\ sociétés de prévoyance, paysannats indi

gènes dans la zone francophone). Mais liinstrument le plus in

fluent de cette interiention est les monopoles d'exportation ini

tialement introduits pour empêcher l'effondrement des prix suite 

aux difficultés de transfert qu'entraîne la guerre; ces offices 

de commercialisation sont devenus très vite de puissants i.nstru

ments de _ _ponction .du surplus agricole. Les rentes massives extraites 

par ces offices sont devenues les cibles de la corruption et sont 

utilisées, en retour, au financement d'activités politiques et 

autres tendances parasitaires (1) (et· bien sO.r l'infrastructure 
évoquée ci-dessus). 

L'intervention de l'Etat s'est intensifiée dans le domaine 

du commerce et de la monnaie .. On assiste à une montée des contrôles, 

au renforcement du système de licences, àes offices de commercia

lisation1etc. Enfin au plan monétaire la mise en place de "currency 

boards" facilite les mouvements de capitaux et de ·marchandises 

entre la métropole et les colonies tout en minimisant les problèmes 

de balance de paiements (voir chapitre 3). Le'système bancaire 

embryonnaire qui se met en place est entièrement au service de 

l'économie d'import-export. La production paysanne, les planteurs 

indigènes n'y ont pas accès (chapitre 3, section 1). 

v/ La société traditionnelle se déforme et perd de son autonomie 

d 1 a~ant sans entrer pour autant dans un processus de modernisa

tion radicale. 

vi/ Le commerce import-export en Afrique de l'Ouest est directement 

rempli par le capital colonial. D'oü la place rêdui~e laissêe 

à la formation d'une bourgeoisie commerçante locale. 

(1) P.T. BAUER "British Colonial Africa; Economie ~trospect and 
Aftermath", in Duignan and Gann (eds), G-olonialism in Africa, 
1870-1960, vol IV, Cambridge University-Press, 1975. 
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L'urbanisation d'origine coloniale· et la grande propriété foncière 
relativement rare, la formation et le développement d'un secteur 
privé urbain sont forcément limités. Les commerçants .traditionnels 
n'ont pas dispose d·e moyens financiers suffisants qui leur auraient 
permis de.se moderniser et de s'introduire dans les circuits du 
commerce moderne. Aussi se sont-ils cantonnés, aux échanges tradi
tionnels (cola, poisson séché, sel ... ). Si certains _se so~t enri
chis et ont pénétré le commer·ce du tissu, ils n'ont p-0. dépasser 
le niveau du détaii. L'extension dans la campagne des relations 
marchandes a sécrété une bourgeoisie de petits comme!çants. Cepen
dant la puissance des monopoles impériaux et de leurs intermédiai
res libano-syrieiis a e·mpêché qu'ils dépassent le stade du détail· 
et du demi-gros pour accéder à des opérations d' import-·export. 
Ils en sont restés au commerce de produits vivriers locaux (1). 

Enfin s'est mis en place. un système monétaire et bancaire 
orientée strictement vers·les besoins des maisons d'import-export 
et des quelques industries installées. La couverture complète de 
la monnaie coloniale par· la monnaie et des actifs métropolitains, 
1' instauration d'un taux de ch.ange fixe et à pari té entre les mon
naies coloniales ·et celles de la métropole, ·.sont des techniques 
destinées à assurer un transfert sans risque du surplus extrait 
des colonies. Les systèmes monétaires coloniaux ont été déjà dé
crits dans la section du chapitre 3. 

(1) Pour une analyse plus détaillée des blocages du développement 
d'un secteur privé indigène durant la colonisation on peut 
se référer à: 
- S. AMIN, Le monde des affaires sénégalais, Editions 4u Minuit, 

1969. . 
- Amady A. DIENG, Le rôle du système bancaire dans le dévelop

pement économique. des pays de 1' UMOA, Thèse pour. le Doctorat 
d'Etat, Université de Dakar, Faculté de Sciences Economiques,. 
1979. 
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2. Les conditions initiales de l'accumulation dans l'Afrique 
de l'Ouest indépendante 

L'accumulation après les indépendances s'est déroulée dans 
un contexte socio-économique qui ne pouvait manquer d'influer sur 
ses tendanc_es priIJ.cipales. 

i/ Les sols ouest africains cint des caractéristiques particulières 
légers, faibles· en plantes nutritionnelles,· facilement lessivés 
par les fortes pluies et brOlés par le soleil. Aussi les paysans 
ont ils avant la colonisation recouru à des techniques adaptées 
cultures itinerantes grâce au brOlis et à la taillade. Dans 
les zones de sa~ane et de brousse la culture itinérante·est 
facilitée par une offre de terres apparemment san's limite. Un 
certain équilibre était ainsi maintenu. Avec l'introduction 
et le développement des cultures d'exportation et l'exploita
tion intensive des forêts un processus de dégrada-
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tion rapide de l'environnement s'est enclenché. 

Si 1 1 0n ajoute à cela le caractêre biaisé des réseaux de 

transport, des services de vulgarisation et de crédit mis en 

place par l'administration coloniale, on comprend les handicaps 

majeurs auxquels fait face un développement dynamique de l '_a_gri'

culture post-indêpendance. Cela ·ne signifie pas qu 1 une croissance 

agricole rapide et soutenue nvest pas possible, mais qu 1 elle re

quiert un investissement approprié dans la mise au point de nou

velles variétés, 1 1 infrast_ructure i la vulgarisation de techniques 
culturales plus productives; etc. Les cultures vivrières négligées 

voire combattues par la puissance coloniale devraient rectieillir 

une ~art importante de cet effort d'investissement. Sinon leur 

faible productivité agirait comme un frein à la fois au dévelop-

·pement des cultures de rente et à 1' industrîalisation. 

Du point de vue de la formation d'une force de travail quali

fiée i~héritage colonial est extraordinairement faible. En 1960, 

2 à 3 % .des enfants scolarisables atteignent le secondaire au Ghana,en 

Guinée, . Côte d'Ivoire, a:u ·Mali (1) 1 tandis. que n I accède au supérieur 

que moins de 0,5 %. Les compétences en matière d'administration, 

de gestion1 finance et de techno!ogie sont três rares. Ltindustrie, 

1 f . 1 en t..re . d # b a 1nance et e commerce sont les mains es europeens, ara es 

et asiatiques. Quelques métiers artisanaux se sont développés dans. 

les pays les plus uriches 11 (menuisiers, mécaniciens, peintres,. 

etc) c'est-à-dire qui ont une mise en.valeur plus ancienne._ Cepen

dant ces activités constituent ce que 1ron appellera plui-tard 

le secteur informel ou non structurê. La faible participation afri

caine dans le secteur privé moderne surtout l'industrie, incline 

tous les choix de politique de développement vers une forte inter
vention de l'Etat. 

(1) World Development Indicators, 1985, tableau 18, Banque Mondiale. 
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La struêtûre êt:.ohomicttle i;>résente Ûh grand intérêt. Tous les 
pays ouest africs.ins sont de "petites économies très.ouvertes". 
Le èommerce extérieur compte pour 20 % ou plus du PIB. Le commerce 
d'expoi"tati'on dépend d'un nombre très restreint de produits pri
maires. Sauf dans quelques pays producteurs de minerais,. ces pro
duits sont agricoles (café, cacao, arachide, coton ••• ). Les liens 
inter-industriels. sont tènu-s , 1' essentiel de la trans,:formation 
du surplus agricole exportable s'opérant dans les nations impé
riales importa ttices. Dans 1' ensemb·le 1' agriculture occupe. la part 
la plus importante du PIB (entre 40 et 60 %), les· activités de 
subsistance générant la moitié ou plus. L'1nfrastructure des che
mins de fer, routes, banques, les réseaux d'eau, d'électricité 
et de commerce. étayent l'économie monétaire productive et,nouent 
des liens entre celle-ci et les nations impériales. L •·urbanisa-

tion faible, est en croissance· rapide .. 
La· dépen

dance complète de l'exportation de quelques produits primaires 
signifie que ces économies sont sujettes à de fdrtes fluctuations 
de leurs recettes en devises (dues à des variations à la fois des 
prix et d~ l'off~e) et,. dans certains, font face à des déclins 
séculaires de leurs termes de l'êchange. Tous ces deux traits 
créent de sévères problèmes de gestion de l'économie nationale, 
et appellent un élargissement de la gamme d'activités productives. 

. . 

ii/ Un autre héritage de la colonisation à souligner fortement 
eit.la constitution de petits Etats avec des frontières q&i 
n'ont le plus souvent aucune justification, culturelle ou 
économique. Ainsi la conscience nationale, malgré.les mouve
ments nationalistes qui ont ·1utté pour l'indépendance s'enracine 
faiblement face aux sentiments ethniques et régionalistes. 
Le loyalisme envers plus la tribu.ou le groupe parent~l que 
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les institutions publiques est un facteur permissif de la préva
rication, du népotisme et de la corruption. Sans une.lutte déter
minée ces maux peuvent rapidement miner les nouvelles administra

tions et le fonctionnement des économies nationales. 

iii/ L'intervention de l'Etat cblonial dans les do•~ines de l'êdu
catiori, de la santé, déj ttansports etc, a légtiê u~e attitude 
"consumériste" à l'égar<i' à.es services publics. tes nouveaux 
Etats font face à une dema:H.de sociale très élevée de cesser
vices qui è~erce de fortes pressions pour l'augmentation de 
leur offre. 

L'explosion de la demande sociale de services publics con
t~aint l'Etat à répondre, partiellement au moins, à cette pression 
politique. Il doit opérer un arbitrage délicat dans l'allocation 
de ses ressources éntre les investissements directement produc
tifs et les investissements dits de développement. 
Par ailléurs, la faiblesse ·du secteur privé national fait que l'Etat, 
on l'a dit, quelles .que s~ient les options politiques, est 
le principal acteur économique. L'accès plus ou moins grand à ses 
ressources va jouer aussi un rôle important dans la structuration 
sociale. En fait l'indépendance a accéléré le processus de diffé
renciation qui a commencé dans la période coloniale et l'Etat a 
été le principal instrument de ce processus. L'indigénisation de 
l'appareil d'Etat a changé complètement la composition raciale . 
de la hiérarchie administrative héritée de la colonisati9n au pro
fit de l'élite africaine. Les élites qui ont pris le contrôle de 
cet appareil d'Etat étaient principalement·préoccup~s~ar l'éli
mination des barrières coloniales à leur ascension à l'intérieur 
de 1réconomie moderne et de l'administration. Aussi a-t-on assisté 
le plus souvent à une simple indigén!sation de la relation de 
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dépendance externe (vis-à-vis des pays développês) et interne (vis

à-vis de l'Etat). 

Le résultat sera l'émergence d 1 une couche sociale africaine

politiciens, bureaucrates-publics et privés, commerçants, proprié

taires fonciers, aristocraties religieuses - qui dépend des posi

tions privilégiées et variées que lui offre son accês à, ou son 

influence sur l'Etat d'une part, des relations qu'elle entretient 

avec les agents économiques du Centre comme leur interlocuteur 

exclusif. L1 intervention de l 1 Etat, son étendue et ses formes ren

voient dotic à des causes struct~relles d'ordre êconomique et socio
politique. 

iv/ Un certain nombre de mutations dans l'économie inter-

nationale vent façonner considérablement 1' accumulatio.n à. l' oeu~ 

vre dans les pays ouest africains. La montée du groupe comme 

structure dominante dans les pay~ avancês est accompagnêe d'un 

déclin relatif du capital rentier comme centre indépendant 

du pouvoir économique et politique, et du capitalisme concur

rentiel comme facteur dynamique de croissance. Des petites 

entreprises concurrentes existent encor~ mais dans une posi

tion subordonnée par rapport aux grandes entreprises industriel

les ou commerciales. Celles-ci, par ailleurs, ont accru leur 

capacité à pre~dre en charge leurs besoins d'investissement 

grâce à un financement interne (amortissements accêlérés, 

hausses des prix, .. .) ou l'inter,;e~1~tratianavec·le capital ban

caire. L'horizon de long terme des décisions d 1 investissement 

que l'indépendance financière autorise et une rationalité plus 

poussée dans les évaluations permettent aux groupes d'appré

hender de nouveaux développements avec sérénité et d'apprécier 
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plus correctement les ris,ques encourus. Ces changements dans la 

structure concurr~ntielle des centres industrialisês se sont de

puis la deuxième guerre mondiale .reflétés sur les comportements 

en matière d 1 investissement dans les pays sous-développés. 

Ltinvestissement de-portefeuille a baissé par rapport à 

l'investissement direct des multinationales. En même temps les 

importantes ressources financières à la disposition de celles-ci 

favorisent une intégration verticale plus poussée, tandis que le 

comportement oligopolistique encourage la formation de consortiums 

dans l'extraction minière et la transformation. Le processus de 
décolonisation a renforcé ces tendances. Les anciennes colonies 

européennes ont été ouvertes au capitalisme américain, où le grou

pe oligopolistiqu~ joue uri rôle plus central que dans les capi

talismes français et anglais. Plus important encore la décoloni

sation s'est accompagnée d'un reflux du capital concurrentiel, 

de petite dimension. B.RAUNDI (1) intèrprête la décolonisation corn-. 

me, entre autres choses, le résultat d'u~ conflit entre les élé

ments dynamiques (les multinationales) et les éléments arriérés 

(entreprises marginales, petits planteurs, petites maisons de com

merce, petits ateliers artisanaux) du capitalisme. Il indique que 

l'accession à l'indépendance de l'Afrique francophone s'est accom

pagn~e d'une part d'une sortie de capital dans le secteur des 

petites entreprises coloniales et des maisons de commerce, d'autre 

part d'une entrée de çapitaux dans l'industrie minière et manu

facturière et l'agriculture industrielle. On note les mêmes ten

dances dans Jes ex-colonies britanniques (2). 

(1) E. R. ~,RAUNDI ci té par G. ARRIGHI and J. S. SAUL, Essays on the 
political economy of Africa, Monthly Review Press, 1973, p 
109-110. 

(2) D.J. MORGAN "British Private investment in East Africa", 
Oversèas Development Intitute, London, 1965, p 6. 
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Le résultat de ces changements est 1•êmergence d 1 une nou

velle structure de l'investissement étranger oü les intérêts fi
nanciers et commerciaux et le petit capital (principalement dans 

l'agriculture mais aussi dans les industries tertiaires et secon

daires) ont décliné en importance par rapport aux entreprjses de 

grandes dimensions et verticalement intégrées. Ainsi l'entieprise 

expatriée typique opérant en Afrique de l 1 0uest est progressive

ment devenue la multinationale. C1 est-à-dire un ensemble organisé 

de moyens de production soumis à un seul centre de désision qui 

contrôle des établissements situés dans plusieurs pays. C'est avec 

elle~ les institutions multilat,érales et les Etats arorigine qui 
la soutiennent que les Etats de 1vAfrique de l'Ouest vont être 

en tête à tête permanent. 

Ces transformations dans l'économie internationale et l'in

digénisation des relations extérieures organisée par l'Etat vont 

impulser une production de substitution ·aux importations et inten

sifier 1 1 extraction minière. El~ effet les firmes import-export 

européennes do~inantes diversifient leur investissement vers l'in

dustrie manufacturière. Ce qui accélère l'entrée des multinationales 

dans les pays de l'Afrique de 1rouest, les firmei commerciales 

utilisant leurs liens commerciaux extérieurs pour attirer les mul

tinationales manufacturières pai des joint-ventures. 

Par ailleurs l'indépendance a éliminé les privilèges infor

mels dont jouissaient beaucoup de firmes métropolitaines dans le 

secteur d'importation (comme p.ar exemple la préférence· accor.dée 

à ces firmes dans l'octroi des marchés publics). En même temps 

les nouveaux gouvernements ont désormais le pouvoir de protéger 

les marchés locaux pour les firmes souhaita~t produire localement 
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les biens qui étaient jusque-là importés. Ces mutations signifient 

que si les compagnies de l'ex-métropole veulent 'protéger leurs 

marchés traditionnels en Afrique de l'Ouest maintenant vulnérables, 

elles devraient y implanter des unités de production~ D'autre part 

elles ouvrent la possibilité aux multinationales d'autres pays 
de pénétrer des marchés qui leur étaient fermés, mais en y implan

tant des unités industrielles. 

v/ ~us la pressidn de la demande sociale de services publics, 
le désarmement fiscal et fes dépenses liées à une stratégie mi

sant essentiellement sur l'investissement étranger pour promo~

voir la formation brute de capital fixe, l'utilisation de l'Etat 

comme moyen pri vilég_ié d' accumula tian par les forces sociales 
dominantes, ont favorisé la poursuite de l'agriculture d'expor

tation et sous extension dans des régions qui n'étaient pas 

touchées pendant la période coloniale. 

'Je/Enfin, le système de crédit étant orienté vers les activités des 
agents ·économiques de la mé·tropole·, des mutations s'avèrent néces

saires pour qu'il soit un iristrument de mobilisation du surplus 

économique et de son allocation vers des activités jugées priori

taires. Les candi tiens soci.o-économiques qui prévalaient à la 

veille des :i..ndépendances précisées, on peut étudier maintenant . 

le processus d 1 accumulation dans l'Afrique de l'Ouest indépendante 

et ses conséquences. 

B/ LE_PROCESSUS_DE_GENERATION.t_DvABSORPTION_DU_SURPLUS_ECO~OMIQUE 

DANS_L'AFRIQUE_DE_L'OUEST_INDEPENDANTE_ET_SES_IMPLICATIONS. 

La compréhension qu'on a des problèm~~ monétaires du sous-· 

continent ne peut être satisfaisante sans faire intervenir les 

impasses d'une accumulation fondée sur une insertion primaire et 
régressive dans la division internationale du travail. et sur une 

grande inefficacité de l'utilisation du surplus dégagé par l'agricul

ture et l'industrie extractive principales sources de la production 

matérielle de ces pays. Il faut alors montrer comment l'orienta-

tion de l'investissement·a renforcé les structures pro-
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ductives héritées de la colonisation. La faible croissance du sur

plus économique et la montée des déséquilibres structurels singu

lièrement au cours des années 80 peuvent être interprêtées comme 

les effets de l'épuisement de ce type d 1 accumulation. 

1. L1 orientation de l'investissement 

Après la deuxième guerre mondiale l'économie de traite sous 

sa forme la plus classique a partiellement fait place à une écono

mie d'accumulatipn avec l'entrée plus importante de capitaux pu~ 

blics, les travaux d 1 infrastructure, l 1 apparition d'une industrie 

~ubstitutive, les programmes de développement rural pour élever 

le rendement et la production globale des cultures d'exportation 

(cacao, c~fé, arachide, coton~ etc). De telles transformations 

économiques ont été accompagnées d I importations mu·tations sociàles 

telles que la forte-croissance démographique~ urbaine et scolaire. 

L'orientation de l 1 investissement en capital n 1 a pas fondamentale

ment charigé après les indépendances. La Formation Brute de Capital 

Fixe (FBCF) concerne d 1 abord les mines, le pétrole. En dehors de 

ceux-ci 1 l'investissement est concentré dans la transformation 

des produits primaires pour les marchês dvexportation ou dans la 

substitution aux importations dans les branches légères manufac

turières telles qu'alimentation, boissons, textiles, fournitures, 

chaussures, savons et autres biens de consommation non durables. 

Récemment le développement de la substitution a commencé à se dé

placer graduellement vers les branches d 1 industries manufacturières 
... ~· . 

produisant des biens intermédiaires (ciment, produits minéraux 

non métalliques, et, moins souvent1 produits chimiques.et fertili

sants). Mais elle n'a pas opéré encore une réelle remontée de 
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l'aval vers l'amont. Aussi a-t-elle peu d 1 effets d'entrainement. 

Elle ponctionne une bon~e partie des ressources à travers les sub

ventions qu'elle reçoit mais en retour n'a pas dieffets induits 

significatifso. Son coefficient de dépenda-nce des importations de

meure élevé. Ces développements laissent apparaître que ltindus-l 
trie lourde en Afrique de l'Ouest est soit inexistante ou. étant 

orientée vers l'exportation demeure non reliée à la strücture 

économique nationale ou sous-régionale, ne constituant pas une 

base pour. la production de biens de production requis pour 1 1 in

dustrialisation ou la révolution agricole. 

L1 investissement industriel en Afrique de l'Oues~ est mar

quée aussi par une prêfêrence pour les te~hniques intensives en 

caJ?i tal. Ces deux biais de l' inves tissenien t, en faveur des techni

ques intensives en capital èt.contre le secteur des biens d'équi

pement, se renforcent 1run 1vautre. Le choix de techniques inten

sives très capitalistiques· dans chaque industrie favorise l'uti

lisation d'un êquipement spécialisê et èn conséquence restreint 

la croissance de la demande de biens capitaux qui pourraient être 

produits localement. Le manque d'investissement dans le secteur 

des biens de productions en retour empêche le développement de 

biens d 1 êquipement incorporant une technologie moderne intensive 

en travail pouvant rêduire le biais en faveur drune intensité 

capitalistique. En outre il restreint la capacité productive des 

économies ouest-africaines. Enfin le manque d'articulation des 

biens d'équipement, des biens intermédiaires et des biens de con
sommation ·de masse se traduit par des flux de revenus.·et de con

sommation branchées plutôt sur l 1 extérieuro Le surplus agricole 
' 

et minier se transforme pour l'essentiel en imports de biens et 

servicés ayant peu d 1 effets positifs sur les activités productives. 

) 
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Les pays de l'Afrique de l'Ouest ont considêrê tous l'agri

culture comme le secteur prioritaire et lui ont imparfi des fonc

tions (libération main-d'oeuvre pour activités non'agricoles 1 

productionS'alimentaires pour populations urbaines, approvisionnement 

des industries en matières premières, recettes en devisei). Leur 

rêalisatiori exige un effort d'investissement considêrable ~ans 
le secteur agricole. Or il n'en a pas été ainsi pour la piupart 

des pays. Il s'est avêrê que c'est le prélèvement systématique 

du surplus agricole sans un réinvestissement substantiel dans le 

monde rural qui a prêvalu comme politique. L'investissement dans 
l 1 agriculture a rarement dépassé 15 ~ de la formation brute de 

capital fixe. Par ailleurs cet investissement s'est orientê prio

ritairement vers les cultures d'exportation,et là les grands pro

jets d'agriculture capitaliste ont pris la priorité sur la produc
tion paysanne. 

Quelques tendances de ~ette orientation de l 1 investissement 

dans l'agriculture et de son faible volu~e méritent d'être souli

gnées ~ 

faible croissance ou stagnation de la production agricole totale 

au cours de la p,riode 1960-198S avec des exceptions notables 

com:m.e la Côte d'Ivoire, 

- baisse de la production alimentaire par tête, 

- hausse brutale des importations alimentaires au cours des dêcen-

nies 1970 et 1980. 

tations 

Ces impor

portent sur des denrées qui soit ne peuvent être cul-

tivêes dans certains pays, soit 1~ sont mais leur production ab

sorberait alors une proportion considérable des ressources limitant 
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d 1 autant l'investissement dans la production et ia recherche con
cernant les cêtêales traditionnelles, les légumineuses. 

Les pays ouest africains comptent de plus en plus sur l'aide ali

mentaire,pour combler le déficit vivrier. Ces tendances recouvrent 

une diversitê de situations. Cependant elles dêcrivent la:situa
tion d 1 ensemble. 

Un autre trait majeur de l'accumulation en Afrique de l'Ouest 
est le rôle déterminant jouê par le ~apital êtranger .. Dans l'in

du.strie comme dans 1 1 agriculture, 1' infrastructure la contribu

tion de l 1 extêrieur a êtê prêpondêrante. Ce dernier soit contrôle 

directement des unitês de production, soit influe considérablement 

sut les projets à travers le financement, la fourniture de 

technologie. Les politiques d'indigênisation menées dans diffêrents 

pays n'ont pas substantiellement accru l'autonomie de la formation 

brut de capital fixe par rapport au capital êtranger. 

Sauf dans les pays_ qui ont eu à opter pour une orientation 

Hsocialisten (Ghana 1957 - 1965r. Mali 1963· -1965~ Guinée 1958 -1984) 

où il y a eu con.stitution 1..Pun important secteur _public dans les 

secteurs productifs, les dépenses publiques d'investissement se 

sont otientêes·en prioritê vers les activités non directement pro

ductives qui êlèvent le taux de rentabilité des investissements 

privés. Les entreprises privées bênêficient de subventions qui 

absorbent une part croissante des dêpenses publiques. Côtê recet

tes le dêsarmement fiscal réduit considérablement l 1 imp0t sur les 
., 

bênêfices industriels et commerciaux. Les rentrées proviennent 

surtout des dr~its de porte, de la TVA, de l'impôt de capitation, 
des contributions des revenus salariaux, etc. L'infrastiucture 

mise en place par l'Etat est financée principalement sur emprunts· 
extérieurs. 
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Tableau 31 Part de la FBCF dans le PIB. 

'• 

1977 1980 1983 1985 
-------------------!-------------!------------!------------!~--------
Bénin 15,1 . ! 14,1 19,7 20,5 

Burkina Faso 18,7 9,8 8,0 8,0 

Cap Vert 19,4 21, 0 22,1 23,7 
! 

Côte d'Ivoire 25,8 27,1 21,7 ! 13,1 

Gambie 29,7 27,6 18,8 20,3 

Ghana 9,4 9,3 6,2 13,8 

Guinée Bissau 10,6 15,7 19,0 18,6 

Libéria 26,8 25,9 23,0 16,3 

Mali 15,4 23,8 28,0 32,8 
! ! 

Mauritanie ! 39,2 24,6 23,9 20, 7 

Niger 21,5 25,5 15,4 15,S 

Nigéria 24,3 29}4 14,3 15,4 

Sénégal 12,9 16,0 15,8 15,6 

Sierra Léone 12,6 14,9 14,4 13,8 

Togo 34,8 29,3 17,0 18, 8 · 

Source BAD, Statistiques choisies sur les pays membre régionaux 
1987. 1 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



- 659 -

Enfin la part de l'investissement dans le total du PIB est 

demeurêe dans l'ensemble faible. Sauf la Côte d'Ivoire et le 
Nigêria pour 1~ période d 1 avant 19~0, les pays ont consenti un 
effort modêrê pour la FBCF. Si on se rappelle que le financement 
est principalement d'origine externe, et que les investis~ements 

d'infrastructure l'ont remportê sur des investissem~nts directement 

productifs, on peut dire que l'êlargissement de la bas~ produc

tive des pays ouest-africains a êtê. relativement faible au cours 

de ces trois derniers d~cennies. 
On peut ~tudier maintena~t les effets de cette orientation parti
culière de la formation brute de capital fixe. 

/ 
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2. Une croissance économique faible dans l'ensemble et une 

montée des·dêséquilibres structurels. 

Tableau 32 

Bénin 

Burkina Faso 

Cap Vert 

Côte d'Ivoire 

Gambie 

Ghana 

Guinée 

Guinée Bissau 

Libéria 

Mali 

Mauritanie 

Niger 

Nigéria 

Sénégal 

EVOLUTI'oN DU PNB PAR HABITANT 

! ' 

1960-1979 
PNB/h 

0,6 

0,3 

2,4 

2, 6. 

- 0,8 

0,3 

1,1 

+ 1,9 

.. 1,7 

+ 3,7 

- O, 2 

! ' 

1981-1985 
PNB/h 

- 6,9 

- 7., 6 

2,5 

- 9,4 

- 5,6 

+20~3 

+ 4,2 

-23,1 

- 6,6 

- 7,5 

5,9 

- 7,4 

- 8,2 

- 1,0 

! Sierra Léone -12, 

Togo - 9,3 3,6 

(1) Sources ·, Rapport Berg, Banque Mondiale, 1981 
- BAD, Statistiques choisies sur les pays membres 

régionaux, 198 7. 
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Bn êtudiant le tableau 32 on remarque qu'entre 1960 et. 1979 

le revenu par habitant de 5 pays ouest-africaini a augmenté de 

moins de 1 %. 
Pour le Sénégal~ le Niger et le Ghana, il a même diminuê respective

ment de 0,2; 1,3 ; et de 8%. Le Togo et le Nigêria ont en~egistrâ 

les taux les plus élevés avec respectivement 3,6 et 3,7 % ; 'ils 

sont -suivis par la Côte d'Ivoire (2,4- %) et la Gambie (2,6, %) • 

Au cours des armées ·ao le renversement de tendance est complet. 
La chOte du revenu par tête a êtê con~idêrable seuls le Cap-Vert 

( ' 

(2,5 %) 1 le Ghana (20,3 %) et la, Guinée (4,2 %) ont connu une haus-
se de leur revenu par t@te. Pour tous·les autres pays (sauf le 
Sénégal avec -1,0 %), il a chutê d'au moins 6 % entre 1981 et 1985 

(tableau. 32). 

Tableau 33 : Croissance de la· production alimentaire. 

Taux annuel moyen 

-! 
1.981 ... 1985 Pays 11969-71 à 1977-79' 1977.:1981 

Bénin 2,5 1,4 6,9 

Burkina 2,0 313 5,0 

Cap-Vert 3,0 ~6,2 

Côte dtivoire 4,6 4 ,0 5 ,O 

Gambie O,l ·<3, 8 9,2 

Ghana -0,1 -0~5 4,8 

Guinée 0, 5 -0.4 0,8 

Guinée-Bissau 1 ;< 4 8 ,0 5,4 

Lihéria. 3,5 l 1,5 2 ,0 
!, 

Mali 1,0 3,0 2 ·, 1 

Mauritanie -1,3 
~ r: ' 
f }, ,,) -1,6 

Niger 1,3 3i6 ! ~o' 1. 

Nigér.ia 1,7 1 2,8 !' 4,l 
!, 

Sénégal 1)10 -6,l 8,1 

Sierra-Léone 1,4 ~ltO 1,5 

Togo -012. 4,1 ~0,1 

Source BAD, Statistiques choisies sur les pays membres régionaux, 
1987. 
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La population Ouest-africaine a augmeritê au rythme de 2,7 % 
l'an. Mais la moyenne de la progression de la production alimen

taire a été de 1,5 % l'an entre 1960 et 1979. Au cours des années 

80 ce rythme a même diminué les importations alimentaires au cours 

des années 60 et 70 ont augmenté de 10 % tandis que les e:xporta

tions agricoles par habitant ont diminué de 3,5 % l'an. Si les 

progrês industriels sont réel~ dans certains pays (Côte d'Ivoire, 

Nigéria, le Sénégal dans une moindre mesure) l'absence d'une révolu

tion agricole qui débouche sur une augmentation de la productivité 

agricole ou d'une redistribution des revenus qui élargisse les 
marchés intérieurs a entraîné un blocage des industries de substi

tution. 

Les performances des économies ouest-africaines doivent être 

appréciées. d'une manière plus firie en procédant à une typologie 

selon le caractère plus où moins rénumérateur des produits.primaires 

qu'ils exportent. En effet ces économies ont connu des êvolutions 

conjoncturelles rlifférentes. On peut distinguer ~insi entre un 
pays à rente pétrole ç'est ~e Nigéria,· de~ pay~ à $rirplus pr~maJr~ 

imp~rtàiit. te.ls qûe 1~ Côt~ d'Ivoire~ __ Je Togo, _le. Nige_r · i .. enfin -~es 
. ... . ... "•' . .. .:,\ . ... . ·. 

pays à.surplus.primaire stagna.nt:yén décroissance (1). 

Ces pays ont enregistré des performances macro-êcono~~ques 

_ différenciées au cours des annêes 60 et 70. Le Nigéria a con

nu entre 1973 et 1981 une croissance três importante de ses recet

tes d'exportations grâce au pétrole. La part de celui-ci dans les 

exportations totales à évolué comme suit de 1977 à 198-4: 92,3 % ; 

95,3 % ; 96,5 % ; 94,5 % ; 93,7 % ; 93,8 % ; 88,2 % ; 81,3 J (Z). 

(1) Philippe HUGON; Crise économique et vulnérabilité externe en 
Afrique Subsaharienne, Cahiers de l'ISMEA, S~rie P, n° 28, 
1984, p 159-194. 

(2) BAD., Statistiques choisies sur les membres régionaux, 1987. 
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Les ressources perçues par l'Etat lui ont permis de financer 

des projets de développement dans l~infrastructure et dans l'in

dustrie, jetant en partie .. l~s basès internes d'accumulation. 

Mais il est bien connu que la rente pétrolière subit de fortes 

fluctuations difficilement prévisibles. Ainsi elle a brusquement 

augmenté entre 1974 et 1976 et 1979-1981 tandis qu'elle a diminué 

en 1977-1978 et 1982-1983. L'"effet de cliquet" des dépenses pu

bliques et des importations (lesquelles ont tendu à s'ajuster sur 

les. recettes des périodes de fotte hausse), qui en a résulté a 

provoqué des déficits structurels importants aussi bien du budget 
fédéral que de la balance CDurante. D'où l'endettement extérieur 
énorme et ·la forte création monétaire du Nigéria pour financer 

ces déficits (chapitre 3, section 4). La rente pétrolière a eu 

d'autres effets qui font partie des problèmes actuels du Nigéria. 

Elle a accentué les déséquilibres régionaux~ provoqué une urbanisa

tion sauvage ~t désorganisé la production agricole. ~'attrait des 

revenus élevés qu'qutorise la rente pétrolière en ville, le départ 

de la main-d'oeuvre de la campagne, les modifications de consomma

tion alimentaire dues à la hausse du pouvoir d'achat ont été tous 

des causes de l'abandon des cultures d'exportation et des cultures 

vivrières et donc de la très forte dépendance alimentaire. 

En outre comme l'indique OMINAMI, "l'industrie pétrolière 

se juxtapose à des struètures de production où prédominent des 
. . 

activités à faible productivité. L'industrie pétrolière relève, 

elle aussi d'une logique d'enclave, car elle crée peu de liaisons 

en aval et en amont avec 1e reste du système productif. Le budget 

de l'Etat constitue le point d'articulation entre cette industrie 
et le secteur non pétrolier de l'économie. cvest par ce biais que 

circule en effet la rente pétrolière. Le caractère "administratif" 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



~ 664 .. 

de 1•articulation entre les deux secteurs est souvent la source 
d'un haut degré d'i:nefficacitéH (1). nu point de vue de l'effi
cience êconomique le mautais choix des projets, la mauvaise nêgo-

. ciation des contrats d'acquisition de technologie étrangère, 
l'administration mêdiocre.des projets ou dBs unitês industrielles 
installées et la corruption g€nêralis&e ont êtê autartt de facteurs 
ayant empêché une utilisation iationnelle de le rente. 

Par ailleurs lta:isa:nce financiè:re subite de l'Etat a mu.lti

pliê les pressions des diff~rents secteurs sociaux pour 1iinstau
ration d 1 un Etat~, P:reivid.ence et p:tofite1~ ainsi de la manne pétro-

1 

lière. Les services publics -(éducation, santê,. subventiori produits 
de base ... ) conmüssent une expa.nsüm massive tandis que. les im~ 

pôts directs et indirects diminuent a.ccenttumt la "pétrolisation" 

du budget fêdêral. En outre 1 1 actroisse~ent des importations ali
menta.ires induits des chângements impo:rttû1ts avec 1' explosion de 

la demande de biens de luxe et l'inadéquation croissante entre 
la structure droffre nationale ~t celle de la demanda interne. 
Enfin la conversion des pétro-dollars en nairas êtiit devenue la 
source de pressions inflationnistes qu'on a cherché à endiguer 
pa.r la surévaJ.ua tion de la. monniüe · liigérie:ne.. Celle-ci affaiblit 

la compéti t i v-i té. des exportations non pét:rol ières 1 11u1nufacturières 
en particulier 1 et. stimule le.s importations d., où 1 t érosion rapide 
de l I excédent com:me·rcia.1. Finalement la 1nanne pétrolière a levé 

un moment les principales ccmtra.i:ntes .. fin.aw::ières pesant sur 

l'économie nigêriane. Mais cette augmentation des ressourc~s·fi~ 
na.ncières a. ent".ra.îné à :son tour- des effets per\rex·s sur fà · dynamique 

(1) Ca.rlc.1s ŒHNAMI, Le îie·r:s Mond~ dans la -cr:i.se.r. op cit, p 12ï. 
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de l'accumulation. Les déséquilibres économiques et sociaux pro

fonds qu'ils ont engendr~rendent l'économie et la société nigé

rianes plus vulnérables à la conjoncture internationale. L'impact 

sur le système monétaire et de crédit nigérian est tout aussi 

profond. 

Le deuxième. groupe de pays qu'on a identifié est ceux à sur

plus primaire important. Ces pays ont disposé d'une rente minière 

(uranium pour le Niger, phosphate pour le Togo) ou ont. reçu 

un afflux·importants de capitaux tout en ayant un niveau· élevé . 

de surplus agricole. C'est le cas de la Côte d'Ivoire., 

Entre 1960 et 1979 le rev~nu par tête a augmenté de 3,6 % par an 

pour le Togo, de 2,4 % pour la Côte d'Ivoire. Mais au cours des 

années 86 le renversement de tendance a été complet. Cet agrégat 

a subi un recul de.9,4 %-pour la Côte d'Ivoire entre 1981 et 1985 

et de 9,3 % pour le Togo, et 7,4 % pour le Niger pendant la 

même période. Pour ce dernier pays la rente tirée de l'uranium 

n'a pas êté suffisante même d~ns les annêes 1970 pour compenser 

la diminution du surplus agricole. Si entr~ 1977 et 1985 la ba

lance commerciale ivoirienne est demeurée positive passant de 815 

millions de dollars US à 399 en 1980 et à 1 482 millions en 1985, 

la balance des comptes courants a enregistré un déficit important 

de 815 millions de dollars US en 1977 à 1 827 millions en 1980 

enfin 107 millions en 1985. Quant au service de la dette extérieure, 

son pourcentage des exportations totales est passé de 12,9 % en 

1977 à 27,9 % en 1980; 42 % en 1982 et 19,~ % en 198~_.(aprês rê

êchelonnement) (1). A la suite de la baisse de la rente agricole 

les investissements ont fortement diminué, ce qui a contribuê à la 

(1) BAD, Statistiques choisies; op cit, 
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décroissance des années 198à. L'orientation de l'investissement 

vers l'infrastructure, les énormes sorties de capitaux au titre 

de la rénumération des facteurs de production ou pour bénéficier 

des taux d'intérêt frànça.is. ou internationaux plus attractifs, 
la mise en place d'une industrie de substitution aux importations 

très dépendante de l'extérieur pour ses inputs, le mauvais choix 

des projets et leur administration sont autant de facteurs d'inef
ficience qui ont creusé le déficit de la balance courante et empê

ché les projets financés sur emprunts extérieurs d'être rentables. 

On peut retrouver les mêmes caractéristiques au Togo. 

Le troisième groupe de pays est celui à s~rplus primaire 
décroissaht. Ici la crise est presque permanente. Si le revenu 

par tête n'a pas baissé au cours des années 60 et 70 comme au Séné
gal et au Gharia, il a faiblement augmenté. C'est pourquoi le recul 

économique qu'ils ont enregistré au cours des années 80 est plus 

profond que celui des deux premiers iroupes. La plup?rt de ces 
pays subissent une. réelle décomposition dé leur appareil d'Etat, 

des systèmes productifs agricoles et industriels. Pendant le même 

temps la pression à la hausse sur la consommation privée et publi

que se renforce en raison notamment de la forte croi~sance démo-
graphique, urbaine e_t scolaire. Alors que les recettes d'expor-

tation se contractaient, les importations énergétiques et alimen

taires et les intérêts sur la dette extérieur n 1 ont cessé d'aug-
r , 

menter. L'élargissement de l'écart entre production~et consommation 

totale internes a eu pour effe,t une baisse du taux d'épargne, néga

tif pour la plupart des pays. Les flux d'investissement sont fai

bles1 orientés vers le bâtiment
1

1' industrie substitutive ~ __ ~orte 
intensité capitalistique et à coefficient de capital élevé du fait 

de la faible utilisation du stock de capital constitué. L'investis-

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



- 667 -

sement direct est peu important ln. plupart des ct:tpit .. :i.ux consis
tant en prêts commerciaux~ bilatéraux ,~:t mu1tilàt0n:ni~<:: (Tnble~u 34) 

Tableau 34 Flux financiers nets totaux. 

Pays 1977 1980 1983 ! 198S 
! ID CT ID CD ID CT ! ID CT 

•N-•~------l~-------~--NM!~--------~--~-1--------------!--------~·--N• 
BENIN .. 56,6! 1.7 400t8 ~0,1 91,1 -0,1 17S,6 
CAP-VERT l • . 2ï,21 64&4 • • I 64,1 . • 70 1 6 
COTE-D 1 JV01! 7)8 568/H 12,l 918.:.4 ·30,4 l 483,2 28>4 '226,5 
GAJvlIHE ~0 1 6 2ï)9'! 0,3 82,0 -0~4 l 38,:s .. 59,S 
GHANA ... 3 J! S 15 8 ,. 1 ! 3 , 4 2 2 ï » 4 0 ~ 1t 12 1+ ~ 6 ~ 0 , l 2 Z S , 2 
GUINEE !. -1,B 22 1 3! 0,6 133,9 0:4 70,l ! · 1,1 124~1 
GUINEE-BIS 1 •• 38,4! •• 67 1 0 .. 66~3 1,4. l 63,:s 
LIBERIA !170,5 711,2! 71~9 1 417,0 1249,7 !-129,7 1-47.,8 1-103,8 
MALI ! 0.1 ! 113.6! O,Z !. 269,2 ! 0,4 ! 220,S ! l 380,9 
MAURITANIE o: 7 _! 172:3! ~3,2 ! 200,1 0,1 l 233)'2 0~1 l 221!16 
NIGER ! 3~5 1 130,S! -5,0 1 288,4 S.9 1 ZOS,S !-11,1 288.9 
NIGERIA !28S,3 416,11206,2 11201,2 10;9 !2079)2 1270,.2 286,3 
SENEGAL 1 3~4 169 1 8! 1,9 ! 442v9 2~4 ! 4S9,8 ! 0,4 332,1 
SIERRA-LEO .. l 6~8 41,Sl 6',0 t 941,1 0;1 ! 66,4 ! ~O,l 67,0 
TOGO ! 0, 7 12 0, 6 l ~ 1 ~ 4- l 18 0, 9 ·~ 1 , 2 ! l :t O .. 3 ! . 0, 8 9 8 r- 1 

! 1 l . I ! ! ! ! 
---·-· --·-·-. . . .. .. • . -·. w--·=·· ·--~~-. ·. ·......:.,--~ , ...... _,,.~--~~ .. ~~ ................ "~~y~ ....... --~--..,...._ 

ID ~. Investissements Di:rects ~ CT "" Capitaux rot,lux 
Source : BAD) Statistiques choish~s 1 op cit. 

Dan~, la. plupart des pays "1 dél:.n.ttë un p:rocc0ssus de désilTVf.:}s.~ 

tissement au cou:rs des années 80 (tt1.blean 34). 
Le paiement du service de la dette a entraîn6 une compression des 
importations en partjculier d'intrants et de biens essentiels, 
ce qui a baissê la production et réduit le surplus axportablè et 
donc la capacité de production. 

Au total J. 'étude de l 'évolu.tiem. mncroèconom.iqw!: des trQiS 

groupes de pays :identifiés pe11nét de dire que d1u1s chu.cu:n appan1:tt 
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une tendance à l'épuisement d'un rnodêle draccumulation fondé es

sentiellement sur une insertion primaire (régressive) dans la 

division internationale du travail (DIT). Et cette crise des struc

tures productives à de profondes conséquences socio-économiques. 

3. Epuisement drun modèle d'accumulation fondée sur une 

insertion primaire dans la DIT et ses implications. 

L'évolution esquissée des économies ouest africaines a mon

tré une tendance à la contraction du surplus agricole et minier 

qui est dev~nu de moins en moins suffisant pour financer l'indus

trie, les dépenses de l'appareil d'Etat. Le recours aux capitaux 

extérieurs en a été une des conséquences. Le modèle d'accumulation 

fondé sur des cultures d'exportation et l'exploitation de ressour

ces valorisées sur le marché international connaît un épuisement 

surtout depuis le début des années 80. Cet épuisement a plusieurs 

causes. 

D'abord les effets mécaniques de la crise internationale 

à travers le commerce et les finances. La baisse de la demande 

mondiale, la dêtérioration des termes de l'échange et le néo

protectionnisme des économies occidentales au plan commercial 

la hausse des taux concessionnels au plan financier sont les ca

naux à travers lesquels se diffusent les effets de la crise des 

éconorn-ies développées. Leur répercussion directe sur les pays· 

ouest-africains se manifeste de façon synthétique sous la forme 

d 1 une contraction de leur capacité d'importation. Le degrê de sé

vérité des ajustements internes dans les pays ouest africains . 
. , 

dép~nd de l'intensité et de la persistance de ces effets de la 

crise des économies centrales. 
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Mais il faut prendre garde de réduire les problêmes d'origine 

externe des pays ouest africains à. des facteurs purement conjonc

turels. La contraction de la demande mondiale et la dêgradation 

des termes de l'êchànge reflètent des tendances de fond dans les 

pays développés. Elles sont liées aux mutations technologiques 

qui tendent à créer de nouvelles conditions des relations entre 

pays dêveloppês, entre ces derniers et les PSD (renforcement des 

hiérarchisations, nouvelles donnêes en matière d'avantages compa

ratifs) tandis que les nouvelles techniques risquent d'être moins 

adaptables encore aux conditions des économies africaines (auto

mation ... ). 

L'épuisement du modêle d'accumulation ne ressortit pas seule

meht à des facteurs externes. Les économies ouest-africaines ont 

aussi la crise de leurs structures. La plupart de ces pays con

naissent soit une utilisation inefficiente du surplus économique 

à cause d'une certaine accumulation primitive, soit un épuisement 

de leurs ressources du sous-sol (comme en Mauritanie avec l'épui

sement des minerais de fer et de cuivre), soit une dégradation 

dangereuse des conditions écologiques et climatiques à la suite 

d'une exploitation abusive du sol et de la forêt (Sénégal, Niger, 

Côte d'ivoire). 

ii/ Un premier facteur interne d'épuisement du modèle <l'accumula-

tien est le mode de formation des hauts revenus 

qui sont complètement déconnectés de la sphère productive. 

La position politique est utilisêe comme moyen de se constituer 

une base économique et un clientélisme politique. La logique 

de dépenses l'emportant sur celle de production, les richesses 

accumulées par ceux qui ont accès aux ressources de l'Etat 

servent à financer soit une consommation ostentatoire, soit 
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des activités tertiaires comme l'immobilier, l'import-export ; 

três souvent elles so~i si~plement placées à l'extérieur ce qui 

explique l'importance des fuites de capita~x malgrê les besoins 

de financement des pays ou~st africains. Ces différentes ponctions 

et utilisations du surplus économique non seulement en rêduisent 

le volume disponible pour l'investissement mais empêchent l'utili

sation rationnelle de ce dernier comme en témoignent les ''éléphants 

blancs" dans tous les pays de la sous-région. 

iii/ La poursuite d 1une agriculture d'exportation, fondée sur une 

grande disponibilité des terres, )'utilisàtion d'un faible 

capital producti{ et une faible rênumération du travail pay

san giâce aux culttires vivrières qui assurent 1 1essentiel 

de l'alimentation familiale, devient de plus en plus diffi

cile. A ces problèmes d'offre s'ajoute comme on l'a souligné 

ci-dessus la stagnation voire la baisse de la demande mondiale 

des produits agricoles primaires exportés (café, cacao, ara

chide, coton). Pour tous ces produits ou bien des substituts 

existent déjà, ou bien le nombre de producteurs augmentent 

(voir plus loin), d I où la ·baisse de leurs cours mondiaux. 

En outre en ce qui concerne le surplus agricole face à la 

montée de ses charges l'Etat a fortement augmenté ses ponctions. 

La faiblesse de l'investissement dans l'agriculture malgré sa part 

dans le PIB et la population active permet de parler d'une vérita

ble nêgligence (1). L'orientation des investissements rêalisés 

a visé un seu,l è)bjectif, l'accroissement des exportations. Il en 

(1) Dans les pays du Sahel où la crise agricole est la plus a~gue 
une estimation de la FAO établit que le rapport entre la con
tribution de l'Etat à l'agriculture et la contribution directe 
et indirecte de telle-ci au budget de l 1 Etat est de l'ordre 
de 1 à 3. Voir M. GRIFFO~ et P. JACQUEMONT "Pénuries alimen
taires et stratégies agricoles en Afrique Subsaharienne, cahiers 
<l'Economie Politique, n° 25, 1985, p 103. 
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est résulté une véritable crise igricole dans presque tous les 

pays de l'Afrique de l'Ouest. Quelques traits majeurs de cette 

crise peuvent être soulignés. 

- Exbde rural ma~sif et troiss~nce urbaine accélérée. Les 

villes deviennent un facteur d'exacerbation de la crise agricole 

(essentielleinent alimentaire) "à mesure que se creuse le fosse' 
• 1 • 

entre l'évolution du marché urbain et celle des structures de pro-
duction de la campagne'' (1). Elles exercent ce rôle en tant qu'
agent à la fois de prélèvement net de ressources sur lë monde ru

ral, la seuie base productive ~auf pour les pays pétroliers ou 

miniers), et de propagation du modèle de consommation importée. 

Désintégration progressive 'de l'agriculture de subsistance. 

On avait vu que le fonctionnement de l'économie de traite exige 

que la famille constitue, de façon articulée, un pourvoyeur de 

travail bon marché et d'aliments. bon marché aussi. Mais divers 

facteurs l'empêchent progressivement de remplir cette fonction 

soit en détournant la force de travail familiale de la production 

vivriêre soit en multipliant les prêlêvements sur celle-ci. 

L'embauche de travailleurs ruraux semi-prolêtarisês à des 

salaires en deçà des coûts de subsistance, l'extension des cul

tures de rente dans le cadre de l'exploitation paysanne, sont as

surées grâce à un duali~me fonctionnel avec l'agriculture de sub

sistance. Les prélèvements vivr'iers de la ville à travers la sous

valorisation des prix des cultures vivrières par rapport au coüt 

de production et de reproduction de l'exploitation paysanne, ou 

(1) Ibidem, op cit, p 103. 
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les prélèvements gratuits ·stir ies réserves des familles paysannes 
par les résiâbnts urbains aèêërltuent l'exploitation de l'agricul
ture de subsistmce: Cêi1e-ci devient un lieu privilégié de mani-

. ~ . 

festation des cbntradictibns de l'accùmulatibn désartittiiée. Sans 
que se développe ré~lle~eht ~he agriculture capitaliste de produc
tion alimentaire, on assiste à sa destruction lente par .lJexplo~ 
sion démographique (les enfants sont un moyen de production et 
de protection essentiels), par l'imigration, les destructions éco
logiques, l'appropriation de la terre, et par la soumission accrue 
aux marchés du travail _et des facteurs de production. 

La faiblesse et l'orientation de l'investissement total ren
forcent la dépendance de l'agriculture vis-à-vis des marchés mon
diaux pour son expansion. Le biais en défaveur de la production 
de ,biens d·1 équipement non_ seufement restreint, comme on 1 'a vu, 
la croissance du marché in~érieur, mais accroît aussi la dépendance 
envers des sources étrangères pour l'offre de moyens de production 
nécessaires à la transformatid.n de l'agriculture traditionnelle. 
Cette transformation devient très vite soumise à la contrainte 
de la balance des paiement qui comme on le verra devient de plus 
en plus sévère. 

Par ailleurs le mode d'accumulation tend à-réduire les liens 
complémentaires entre les secteurs ruraux et urbains et l'expansion 
de stimuli émanant du secteur moderne. La paysannerie a deux voies 
pour participer à 1' éc·onomie monétaire. D'abord à travers un emploi 
salarié temporaire' ou à travers la vente de produits ,··mais on 
a vu que l'emploi est très limite dans l'industrie pou~ :une pa~san~ 
nerîe·. · · non qualifiée, semi-prolétarisée.· Ensu.:i te la faible 
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élasticité-revenu de la demande de produits agricoles en général 

et des produits locaux en particulier implicite dans la croissance 

intensive en capital du secteur moderne restreint aussi la demande 

de produits des paysans. Au total l 1 économie traditionnelle se 

coupe de plus en plus de l'économie moderne au lieu d'être trans

formée par celle-ci. 

- Par le mécanisme des prix relatifs, les transferts de ressour

ces de l'agriculture vers les au-tres secteurs de l'économie, au-
delà d'une certaine intensité, ont un effet désincitatif sur l'ac

tivité agricole. C'est ta principale explication du déclin de la 

production. agricole par tête et du volume des exportations agricoles. 

Le secteur externe se détériore en conséquence alors qu'il 

faut accroître les importations alimentaires. Ainsi le secteur 

productif moteur entre dans un véritable engrenage : la baisse 

du surplus agricole interdit l'auimentation du taux d'investisse

ment agricole préalable incontournable à la modernisation de ce 

secteur. C'est pourquoi l'exode rural dû à un blocage de l'agricul

ture n'entraîne pas une hausse de la productivité de cette dernière. 

L'industrie manufacturiêre mise en place se heurte aussi 

à des blocages structurels dont le plus important est le déclin 

du surplus agricole et minier. Il ne s'agit pas d'adhérer à une 

explication mono-causale impliquant que le déclin du surplus pri

maire est la seule "cause" de la stagnation industrielle voire 

de la désindustrialisation des pays ouest-africains. Cependant 

le rôle majeur de l'agriculture à la fois en promouvant la crois

sance industrielle et, réciproquement, en provoquant la stagnation 

ou le déclin industriels a été curieusement ignoré par une bonne 
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partie de la littérature sur 1' indust-r:i.alisation dans les PSD en 

gênêral, les pays ouest-africains en particulier. Il faut insister 

donc sur l 1 importance de la baisse du surplus agricole dans la 

stagnation industrielle de 1 1 Afrique de 1 r Ouest a.,rant d I examiner 

dt-autres causes relatives à la politique _industrielle sui\iie. 

Par surplus agricole il faut entendre 1a part de la produc

tion agricole qui durant une période donnée nrest pas consommée 

dans le_ secteur agricole lui-même. Il consiste en deux catêgories 

de produits physiques : . les exportations de produits provenant 

du secteur agricole vers d'autres secteurs domestiques ou exté
r~eurs ; les taxes agricoles et autres impôts payês en ·nature sous 

forme de produits agricoles. Il s'agit donc de la part de la pro

duction totale qui est nexportéerv du secteur agricole. 

Les mécanismes par lesquels l 1 agriculture stimulef rend. possible 

ou handicape le déve;I.oppement industriel, deviennent clairs 1/ôrs

qu' on examine chaque composànte du surplus ag1~ic?le Jui-m.ême (en 

même temps on pourra voir comment le surplus vivrier peut desser

rer la contrainte_ à 1' industrialisation qu'est. le surplus agricole). 

L'agriculture exporte un surplus alimentaire pour les popu

lations non agricoles. Les pyoduit~. alimentaires sont par ex

cellence des biens salariau...x, Toute tentative d I açcro:t tre 1 t emploi 

non agricole plus rapidement que le surplus agricole sera tôt ou 

etJou 

pénuries alimentaires (chapitre 1, section 2, §I). 

sévères 

Vagriculture fournit a.u secteu-r industr:i.el des matières 

premiêres. Toute tentative d'accroitre la ·capacité de production 

industrielle à un taux plus rapide que celui permis par la crois-
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sance du surplus agricole sera sanctionné par des pénuries de ma

tières premières· et une sous-utilisation de la capacité industriel

le installée. 

Avant que l'industrie manufacturière joue un rôle'dominant, 

les exportations agricoles seront la source majeure des recettes 

eu devises. Dans les économies ouest africaines ce rôle de l'agri
c_ulture est une condition préalable à un processus d 1 industriali

sation. L'industrie commence par importer des biens d'équipement 

et des matières .premières qui sont .utilisées essentiellement pour 

produire des biens de consommation pour le marché in_têrieur. 

Puisque ces "industries ·naissantes" ne sont pas· compétitives sur. 

le marché mondial, seule une faible part de la production indus

trielle eJt e~portée. Actuell~ment aucun pays ouest africain n'ex
porte plus de 20 % de sa production industrielle et ces exporta

tions sont surtout ~ntra-africaines. Dans le contexte international 
actuel on peut dire que pour une période de temps assez longue, 

la reproduction et l'expansion du secteur non manufacturier dépen

dront de l'aptitude de l'agriculture à produire un surplus pour 

l'exportation. 

On a vu que l'expansion industrielle dépend de If accroisse

ment de l'offre de matières premières provenant de ltagriculture 
et des biens d'êquipement et de matières premiêres et produits 
semi-finis importés. Pour financer ses propres importations (de 

source nationale comme externe), le secteur industrie) .. doit "ex

porter" une partie de sa propre production. Donc l'accroissement 

de la demande de produits manufacturés ne peut être totalement 

auto-gênêrêe. Puisqu'il en est ainsi,. elle dépend principalement. 
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de l'accroissement de la demande par l'agriculture de produits 

industriels. Donc la croissance du surplus agricole est essentiel 

pour fournir la croissance du pouvoir d 1 achat nécessaire au soutien 

de l'expansion industrielle. 

Au début de tout processus d'industrialisation la plupart 

des industries ne seront pas .-compétitives sur le matché· mondial. 
Au contraire, pour croitre, de telles industries naissantes .peuvent 
avoir besoin d'une protection vis-à-vis de la concurrence du mar

ché mondial. Les gains nets en devises dont le secteur manufactu

rier a besoin doivent donc être pro.duits principalement par les 

autres secteurs de l'économie. Le seul secteur qui peut généralement 

jouer ce rôle est le secteur primaire et dans la plupart des cas 

des pays ouest africains l'agriculture uniquement. L'investissement 

industriel-financé par l'aide.étrangère surtout- a connu un bon 
au cours des années 60 et 70. En même temps la composante alimen

taire du. surplus agricole stagnait, nécessitant des importations 
croissantes de céréales et la composante des exportations du sur

plus agricole a diminué de facon dramatique entraînant une faible 

croissance - une. baisse pour beaucou~ de pays - des recettes en 

devises. Comme conséquence de tous ces processus, ces économies 
deviennent de moins en moins capables de couvrir les coOts en de

vises du fonctionnement des capacités industrielles acquises. Les 
arrêts de production (surtout dans les pays non membres àe lfUMOA) 

et la baisse de son volurn~ en retour nourissent 1rinflation et· 
contribuent à une. dépression· accrue· du secteur industriel. 

La stagnation du surplus industriel ne s'explique pas seule-. 

ment par des facteurs liés à la stagnation ou la faible croissance 

du surplus primaire. Les stratégies d'industrialisation ont engendré 
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leurs propres incohérences et facteurs de blocage. Les options 

essentielles en matiêre de ·développement industriel ont reposé 

sur trois axes principaux: 

- le développement des branches de transfor~ation de~ pro
duits agricoles forestiers et de la pêche; 

- le développement des industries extractives pétrole, 

uranium, minerais de fer, etc ; 

- la satisfaction de la demande·intérieure (et sous-régionale) 

d'un certain nombre de biens de consommation. 

Au travers de ces trois options on voit les deux formes d'in
dustrialisation en Afrique de l'ouest depuis 1960: une industria

lisation de substitution aux importations surtout dans lés dêcennies 

60 et 70; une industrie d 1 exportation dans le secteur minier et 

dans l'industrie légère. 

Force est cependant de· constater qu'aucune de ces formes ne résul

te d'"une strat~gie nationale ou sous-régionale de développement 

industriel. Au contraire les firmes multinationales et le capital 

financier ont pris îe contrôle de 1 1 investisse·ment industriel à 

travers ce cadre d'industrialisation. Les choix industriels l'ont 

été en fonction d I une logique relevant d_' intérêts étrangers qui 
ont demandé et obtenu des avantages fiscaux importants pour inves

tir dans les secteurs les plus rentables. Aussi les pays ouest-

africains ·n'ont-ils pas tiré profit d'une concurrence entre firmes 

multinationales mais· ont plutôt multiplié les incitations financières 

pour les attirer. Chaque pays procédant ainsi, ce sont les pays 

ouest africains qui sont entrés en concurrence entre eux-mêmes 

se livrant à une sorte de surenchêre dans l~octroi d'avantages à 

l'investissement étranger pour qu'il exploite leurs richesses 
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nationales. Quant aux firmes multinationales elles ont une straté

gie internationale de répartition de l'investissemerit industriel 

et des marchés ainsi que de financement de leurs investissements 

par des sources locales. 

Cette stratégie d'industrialisation a des effets limités 
pour le développe_ment ouest africain. L'emploi industri'el a aug...; 

menté dans de faibles proportions surtout comparé aux créations 

requises pour résorber le chômage et faire face à l'exode rural. 

L'intégration des écon.omi:es nationales est faible, celle-ci ne 
pouvant provenir de la juxtaposition drindustries de substitution 

aux iinportations ou d'industries exportatrices de matières pre

mières. 

En-outre les industries substitutives !ônt tournées vers 
la satisfaction d'une gamme de besoins solvables, c'est-à-dire 

émanant des couches urbairtes privilêgiêes, vis~nt chacune un cré

neau de ces· cons.omma tions. Elles ne peuvent par conséquent former 

un tissu intégré qui contribue au développ~ment grâce à une adé
quation aux besoins essentiels de la population. Enfin les coeffi

cients d'importation três êlevés de ces industries les s6urnettent 

fortement aux effets de ltinflation des pays industrialisés et 
les revenus engendrés échappent en grande partie au circuit écono

mique national. Ils retournent sitôt apparus à l'extérieur à ·tra

vers les approvisionnements en biens intermédiaires, les salaires 

des cadres expatriés, les salaires dépensés sllr place en produits 
.. 

importês. Ainsi s 1 explique la faiblesse de la capacitê d'épargne 

des pays ouest afri~ains. Or sî la propension à épargner-- n-' est 

pas la cause de l'investissement (chapitre 1, section 2, § 1), 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



- 679 -

elle le rend possible. Un autre effet de la stagnation du surplus 
primaire est la crise des appareils dvEta.t. Leur ressources aug

mentent difficilement alors quvils font face à une explosion des 

besoins sociaux (éducation 1 santé):, à. une croissance rapide des 

dépenses de souveraineté ~t à des pressions du secteur privé pour 

les incitations et autres avantages. PH. HUGON souligne que "l'ap" 

pareil d' Etàt constitue le :ifrincipal régulateur du chômage, tout 

en étant le lien ·de redistribution du surplus et d'allianc~ entre 

diverses classes permettant une ceitaine intégration riationale. 

Mais la base êconomique de cet appareil d'Etat, liêe aux relations 
commerciales et.financières~ a tendance à se réduire (exception: 

faite des économies. à base de rente pétrolière) d'oü un appel à 

'l'endettement extérieur" (1). 

iv/' Enfin l'épuisement d~ modèle d'accumulation entraîne· dans 

les années à venir une aggravation d.u déficit de la balance 

des paiements çourants des pays ouest-africairis. Ce dernier 

agit. à son tour comme un puissant blocage _du processus de 

croissance économique. Il .faut montrer donc pourquoi la pénu

rie de devises à laquelle les pays ouest africains sont con

frontés va en toute hypdthêse s'accentuer du fait de la nature 

de leurs structures productivesj des tendances du marché mon

dial et de leurs rapports avec lé capital étranger. 

Comme on l 1 a souligné l 1 absence de structures articulées 

au plan interne rend les êconomies ouest africaines dépendantes 

des recettes tirêes de l'exportation de biens primaires. A 1•excep-
... ~· 

tion du Nigéria pays pétrolier, les pays de l'Afrique de l'Ouest 

(1) Ph HUGON, Crise économique et vulnêrabilitê externe en Afrique 
subsaharienne, op cit, p 165. 
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ont enregistré depuis 1960 une tendance à-la détérioration de leurs 

termes de l'échange entrecoupêe par_queiqÙes moments de remontée. 

A cette tendance s'ajoute une forte irtstabi1ité du pouvoir d'achat 

des recettes d'exportation (tàbleau 35). 

Tableau 35:Instabilité moyenne du pouvoir d'achat des expdrtations 

pour 58 pays en développement (PD} et pour 26 pays sub-

sahariens (ASS).(en pourcentage} 

1 1 1 1 
"1960 - 81 "1960 -70 "1970 - 81" ·1970 - 81 !---------------!-------------!---------!--------------

! 1 .. 
PD ASS !PD ASS !PD ASSIPn ASS 
---------------!-------------!---------!-------· ------

Instabilité des 
exportations 
(déviation dela ! ! ! . 
moyenne absolu~ 17,4 21,5! 8,4 10,7 !13,4 15,0!19,8 21,6 
---------------!-----------~---!-------------!---------1--------------
Instabili té due! . ! 
au volume ....... ! 15,3 17,5! 9,3 12,1 !12tl 13,2!18,3 20,2 
---------------!---------------!-------------!---------! 
Instabi li t.é due! ! ·. ! ! 
au prix ........ ! 11,2 11,4! 5,2 6,0 !10,5 11 1 8!14,1 15,1 

1 ! ! ! 

Source : Patrick GUILLAUMONT, "External factors and economic policy 
in subsaharan Africa'\ Rose TORE (ed), : Crisis and recovry 
in subsaharan Africa, OECD, Paris, '1985, p·142. 

Ce tableau montre que "l'instabilité des exportations (en 

termes de pouvoir d'achat des importations) est, pour çh_acune _des 

périodes spécifiées et quelle que soit la mesure utilisée, dans 

l'ensemble plus forte en Afrique sub-saharienne que pour tous les 

pays en dêveloppement figurant dans ltêcha~tillon'' (1). 

(1) Pa.trick GUILLAUMONT, op cit, p 43. 
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Ensuite il faut noter que dans les 56 pays considérés dans l'échan

tillon ne figurent pas des pays exportateurs de pétiole. 

L'instabilité du pouvoir d'achat des importations est une 

.,contrainte majeure de l'accumulation. La formation brute de capital 

fixe subit aussi des fluctuations très fortes. le recours à l'en

dettement est pre~qu'inévitable face à une baisse imprévue et forte 

des recettes d'exportations. On pe~t prêsumer qutune rapide expan

sion des exportations traditionnelles agricoles des pays ouest

africains n'est pas prévisible dans l'avenir. Quant aux produits 
miniers, seul le pétrole garde présentement de bonnes perspectives 

malgré la forte baisse actuelle de son cours. 

Que reste-t-il à faire dans ces conditions pour qu'augmentent 

les recettes d 1 exportations? Soit le volume·des exportations tra

ditionnelles est soutenu, restauré, ou de nouvelles exportations 

sont développées. Mais quelles exportations? Une réponse générale 

est des plus difficil~s. Si les pays de l'Afriqu~ de l'Ouest, com

me d'autres pays sous-développés devaient accroître leurs exporta

tions de café, thé, cacao, tabac, sucre, coton de 5 à 8 % par an, 

l'élasticité-prix et leurs part dans· le commerce mondial dans ces 

produits, combinés, sont tels qu'ils gagneraient moins, et non 
pas plus, de devises. La croissance appauvrissante en serait le 

résultat. 

Les estimations de la Banque Mondiale et de l 1 0CDE sur l'êvo

lution des prix des minerais exportés par les pays ouest africains 

donnent une faible augmentation en 1995 et l'an 2 000 .Par rapport à 

i9830{tableau 35} Si un effort supplêmentàire êtait consenti pour. 
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accroître la production il en résulterait une chute considérable 

des cours mondiaux qui annulerait l 1 effet volume. 

Tableau 36 Tendances des prix et perspectives (en dollars 

US par tonne de produit). 

1 r 1 

i Moyenne ; 1987 1 1983 ; 1984 r ~000 
----------------i!~~Q:ZQ ___ !_!~ZQ:§!_i----=--i--------i-------i-~-----
Aluminium ! ! 

Lingot 1517 1424 ! 1016 ! 1495 ! 1630 ! 1800 
Bauxite 29,S. 36 1 6 34,5! 34,7 35,2! 25 

----------------!----------1---------l-------!--------!-------!-------
Cui vre l ! l ! ! ! 

Raffiné ! 3259 ! ' 1835 ! 1418 ! 1592 ! 1719 ! 2700 
---~--~---------1----------1---------f-------'--------l-------'-------• G O • • • 

Fer ! ! ! 
Minerai 47,4 ! 23 ! ·24,8! 24,0 ! 22,1! 45 

------------~---!----------!----~-~--!-------!--------!-------1-------
Phosphates ! ! ! ! ! ! 
Triple superphos - ! 
pha te •. ~ . . . . . ! 

Roche 
45,0 
38 

150,3 
40,3 

133 
41 

135 
37 

170 
45 

Source Banque Mondiale et, pour l'an 2000, OCDE, in TORE Rose 
(ed), op cit, p 152. 

187,2 
34 

Il en est de même pour les produits agricoles. On sait que. 

le rapport Berg a prescrit aux pays de l'Afrique sub-saharienne 

.d 1 accroître leurs exportations agricoles en affirmant que 1'la part 

de l'Afrique· dans le.commerce mondial de la plupart des produits 

de base pourrait s'élargir sans que les prix en soient affectés 
outre mesure" (1). 

(1) La Banque Mondiale, le développement accêlêrê en Afrique au 
Sud du Sahara, Programme indicatif d'actions, Washington, DC, 
1980, p 27. 
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Autrement dit des taux de croissance de la production des 

exportations agricoles plus élevées que ceux figurant dans le ta

bleau ( 37) entraînerainnt une augmentation des revenus en devises 

gériérées par les pays africains. 

Tableau 37 

Café 

Cacao 
Sucre 
Th'é 

Arachide 

Huile d' ara:-chide 
Huile de palme 

Viande de boeuf 

Taux de croissance moyens annuels projetés _du volume 
du commerce mondial de quelques biens, 19'80-1990 

(en pourcentage). 

2,3 Bananes 3 ,.1 
. 3, 7 Mais 1,3 

2,5 Total aliments et bois- 2, 8 (a) 

2,5 Bois son 3,3 

-1,8 Tabac 3,5 

2,1 Caoutchouc 3,4 

8,2 Total produits primai-
res 

5,3 non-alimentaires 2,S(a) 

a) pondéré par la part en pour~entage des exportati6ns africaines 

de marchandises, 1976-78. 

Source : Martin GODFREY "Trade and .exchange rate policy a further 
contribution to the debatè, in Tore Rose op, cit, p 169. 

M. GODFREY a tentê de tester lthypothêse de la Banque Mondiale 

selon laquelle la croissance du volume entraînera la croissance 

du revenu en devises, en supposant que tous les pays afticains 

suivent cette prescription. Il compare, pour chaque produit, 

i/ la part de l'Afrique au sud du Sahara dans les exportations 
mondiales. 
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ii/ avec l'élasticité-prix mondiale de la demande de ce produit. 

Si .~i est supérieur à i on peut conclure que production et 
exportations du bien en question peuvent être augmentées sans ris-

que, à moins qu'il y ait une forte présomption que cela conduirait 

à une augmentation en représailles des exportations par d~s non 

producteurs sub-saha~iens qui autrement ne seraient pas des concur-

rents. GODFREY résume dans le tableau 38 ses résultats. 
~ . . .. . 

Tableau 38 Part de 1 1 Afrique au Sud du Sahara (ASS) des exportations 

mondiales·de biens sélectionnés, comparée avec les 

élasticités de la demande. 

(1) 
Volume of ASS ! 
Exportations 1982! 
par millions de ! 

tonnes 

(2) ! (3) 
Part dans les ex-!Elasticité-prix 
portations mondia!estimée de la 
les 1982 pourcent!demande 1982 

! 
----------------!------------------!------------------!-----~---------
Café ! 1055 J 27,3 ! -0,24 
Cacari 799 65,1 -0,3 -0,06(CPE) 
Sucre 1718 Sr5 -0,0S(IC) 

. -0,0S(LDC) 
Thé 176 19,5 -0,3(IC)-0,2 

Arachide ! 
Huile d'arachide! 
Viande de boeuf! 
Huile de palme 
Bananes 
Mais 

Coton ! 
Tabac ! 
Caoutchouc 
Sisal l 

151 
161 

35 
94 

189 
359 

401 
143 
138 
117 

! . 

.19, 9 
39,5 
1,0 
2,5 
2,7 
0,5 

a) IC = Pays industriels, LDC = pays moins dêveloppês 
CPE = économies centralement planifiées. 

(LDC) -0,S(CPE) 

-0,1 à 0,6 
-0,4(IC)-0,3(LDC 
0,0 (CPE) 

:-:0, 77 

b) grains bruts (y compris orge, avoines, seigle, ·sorgho ainsi que 
mil et mais. 

Sourte: Martin GODFREY, op cit, p 170. 
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De ces résultats GODFREY tire la conclusion suivante : 

"En bref, dans le cas de d.'èux prbë!.ui ts (c~.fé et cacao} qui comptent 

pour plus de 49 % des recettes venant des exportations agricoles 

de l 1 Afriqtie au Sud du Sahira, une augmentation des volumes exportés 

entraînerait définitivement une baisse des recettes. Si l '=huile 
d'arachide et le sisal sont ajoutés à. la liste (il y a une.forte 

présomption qu'ils le soient) la proportion des recettes des expor

tations agricoles subsahar:i.enne affectée par l'erreur de composi

tion (1) s 1 élève à 51 %. Si les produits sur la marge, thé et sucre, 

sont ajoutés, elle s'élève à 51 %. De plus, ces calculs implicite
ment supposent que l'expansion des exportations agricoles est sans 

coût. Si les coOts d 1 une telle expansion sont pris en compte, la· 

proportion sera même plus grande" (2). Il reste la possibilité 

d'exportations de produits manufacturés quî occuperait une part 

croissante de leurs sources de devises. En dehors des biens primai

res qu'on vient de voir les exportations des pays ouest-africains 

peuvent théoriquement porter· sur les quatre types de produits sui

vants : les produits agricoles ou miniers transformés, la produc

tion d'industries intensives en main-d'oeuvre non qualifiée ou 

intensivet en main-d'oeuvre qualifiée, et celle di industries inten

sives en capital. Cependant les perspectives de la sous-région 

sont médiocres (3). 

Les importations d'un autre côté ont augmenté plus vite que 

les exportations avec comme conséquencell l'inexistence de surplus 

(1) A savoir que l'en.semble des pays sub-saha:riens, de même d'ailleurs 
que tous les PSD (ou. beaücoup.d 1 entre eux) chercheront à accroî
tre leurs exportations de produits agricoles primaires; 

(2) Martin GODFREY, op cit, p 171. 
(3) Pour une discussion des potentaalités et handicaps pour chacun 

de ces types d'exportation, on peut se reporter à "Etude sur 
les politiques de relance économique dans la CDEAO", CREA, 
Dakar, 1985, p 64-75. 

/ 
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du compte courant des pays de l'Afrique de l'Ouest sauf pour le 

Nigéria et la Côte d'Ivoire au cours des années 1970 et début 1980. 

Lorsque les revenus d 1 investissement payés à l'extérieur 

et les nservices 11 sont pris en compte, tous les pays ouest africains 

enregistrent un déficit considérable de leur compte courant. La 

réduction· des importations nori essentielles nvest pas non·plus 

pour beaucoup de pays une source importante d 1 économies de devises. 

Tous les pays dans le cadre de l'application de programme d'ajuste

ment ont vu leurs import~tions baisser parfois de plus de 40 % 

au cours des années 1980. 

Etant donné cette situation, la capacité de l'Afrique de 

l'Ouest à soutenir un haut taux d'investissement intensif en capital 

dépendra du-flux de capitaux privés et publics extérieurs. Il faut 

examiner maintenant l'investissement étranger. Un tel flux de capi

taux a des effets positifs et négatifs. L'effet négatif le plus 

manifeste est la sortie de capi:taux qu'après un petit délai, l'in

vestissement va entraîner dans les pays ouest africains. MORGAN 

a calculé le taux de croissance des investissements étrangers, 

pour différents taux de profit et périodes de maturité, qui doit 

être maintenu si la sortie de revenu d'investissement ne doit pas 

exc&der lfinvestissement direct brut (1). Il a dressé le tableau 

suivant 

Tableau 39 Taux de croissance de 1 1 investissement étranger h,..,..;. 
nécessaire pour compenser la sortie de revenu d'inves
tissement (en pourcentage des valeurs). 

Taux de profit en% 
Période de maturité 10 15 ·20 25 
---------------------!------·-----------------------------------------

3 ! 8 11 14 16 
4 7 10 12 14 
5 7 9 11 13 

(1) D.J, MORGAN, nBri tish priva te investissment 1n East Africa : Report 
cif a survey and a conference, Overseas Development Institute~ 
Londori p 6. 
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Des taux de croissance des flux de capitaux de l'ordre de 

10 à 12 % sont très élevés du point de vue des performances anté

rieures, mais surtout des per~pectiVes. Il semble donc hautement 

improbable qu'un net flux de capitaux privés puisse réduire subs

tantiellement la pénurie de _de~ises à laquelle les pays ouest 

africains sont confrontés. 

On peut se demander maintenant si l'investissement direct 

et d'une façon générale les flux de capitaux privés extérieurs 
peuvent exercer un effet positif sur la valeur des exportations. 

Pour l'investissement ~inier, l'investissement étrang~r peut, dans 

beaucoup de cas provoquer une croissance régulière de la valeur 

des exportations. Ces gains, cependant 1 sont susceptibles d'être 

compensé·s par des effets induits de cet investissement sur les 

importations. Comm_e on l'a vu, le type d'investissement commun 

en Afrique de l'Ouest, dails les mines comme dans l'industrie manu

ficturiêre et l'agricultur~favorise le développement d'un mode 

de consommation et de production dans le secteur moderne qui af-
' ' 

faiblit les liens entre ce dernier et le reste de l'économie, es-

sentiellement la campagne. Il en résulte une demande de bien capi

taux et intermédiaires qui ser~ principalement satisfaite par les 

importations en provenance des centres industriels. L'impact néga

tif s~r la balance des paiements est immédiat. Le double biais 

de l'investissem~nt dans l'industrie et l'agriculture est large

ment responsable du fait que la substitution aux importations 

atteint vite ses limites. 
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En conséquence les investissements en.trepris sont ceux qui 

ont pour débouchés les marchés nationaux ou sous~rêg1onaux. Alors 

qu'oh peut obtenir tin impact net positif sur la balance courante 

aux premiers stades de la substitution aux importations, les ef
fets négatifs qu'on a reliés plus haut au type de la dèmande in

duite associéeà la nature de l'accumulation deviennent prééminents 

dans le long ter.me. Si on prend en compte le fait que c'est seule

ment aux premiers moments de la sµbstitution aux importations, 

que 1rinvestissement privé étranger a toutes les chances d'attein

dre le taux de croissance "critique" de 10 à 12 %, la conclusi.on 
générale qui émerge est qu'aprês cette étape, ltinvestissement 

étranger loin de remédi~r à la pénurie de devlses, va de façon 
croissante empirer la situation. Dans tous les cas les perspectives 

qui lui sont offertes sont très limitées. 
Cette d~-rnière idée . est partagée par ceux qui accordent un sou
tien sans réserve à 1 r investissement direct en Afrique. ·Ainsi Elliot 

BERG, n 1 a pü s'empêcher de constater qu 1 un plus grand rôle du sec

teur privé (privàtisation de l'économie nationale) ne viendra vrai

semblablement pas en Afrique "à travers de. grands flux nouveaux 

d'investissement privé étranger - pas au moins pour la plupart 

des pays de la région dans 1~ décade à venir. Le capital privé 

pourrait être attiré par des pays nouvellement ouverts et riches 

en ressources comme la. Guinée, · et peut être ceux avec des secteurs 

privés établis tels que le Kenya et la Côte d'Ivoire. 

Mais les opportunités du capital privé sont l~mitées : les 

possibilités de substitution aux importations qui restent sont 

limitées, et les perspectives miniêres sur le marchê. mondial ne 

sont pas prometteuses. Les climats subsahariens d'investissement 
ne sont généralement pas aussi propices que dans d'autres régions 
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en développement. La croissance de 1 t in-vestissentent étranger lié 

à l'exportation dans l'iriJustrie man~fatturiite est possible, mais 

seulement dans peu de paysJ au moins à ùh tètme proche. Les possi

bilités d'exportation vers les pays indùstr1els peuvent stimuler 
. .,, 

un certain intérêt pour l'investissement, màis les pays subsahariens 

ne jouissent pas d'avantages géograph1qùes èt àutres qu'on trouve 
. . 

en Europe du Sud et en Afrique du Nord et le niarthé euro.péen- le 
' . . 

débouché "naturel n· des fruits et légumes africains- est hautement 

concurrentiel. Aussi, conclut BERG, un nouvel investissement étran

ger n'est vraisemblablement pas une force majeure pour la privati
sation ·des économies subsahariennes dans un futur proche" (1). 

Considérons maintenant la possibilité que les devises néces

saires à ce mode d'accumulation seront rendus disponibles par le~ 

pays développés à travers les prêts financiers bilatéraux, les 

prêts multilatéraux~ et ·l'aide. L1 afflux de financement en prove

naâce de ces sources est un phénomène essentiellement d'après guer

re et a remplacé l'investissement privé de portefeuille dans le 

financement des dépenses d'infrastructure. Le flux net en direction 
de l'Afrique de l'Ouest a brusquement a.ugmel'ité au cours des années 

1970 et 1980. Il y a une forte probabilité que ces flux financiers, 

autre qurà des fins militaires (qui n 1 ont aucun effet positif sur 

la disponibilité des devises) soient pour la plupart, un facteur 

dépendant 7 c 1
• est-à-dire qu I ils sont vraisemblablement déterminés 

par les flux de l'investissement.direct. 

Dans un premier temps 1 cette assistance financiè-re est de 

plus en plus rendue disponible sous la condition d'une "viabilité 

(1) Elliot BERG, urhe potentials of the private sector in sub
saharian African, in TORE Rose ed, op. cit. 
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êconomique 11 des projets qu 1 ils sont supposés appuyer. Cela signifi~ 

en général que le ·capital privé doit être attendu pour utiliser 

les infrastructures financées par le capital public. 

En second lieu 1 comme on 1 1 a souligné ci-dessus, urie large 

proportion de l'assistance bilatérale vise à améliorer la position 

de la balance des pai~ments d~s économies ~uest africaine~ afin 

de rendre possible· soit l'importation de biens capitaux, soit l'ex

patriement de profits et de capital~ Pour ces raisons les flux 

officiels de ressources financières ne peuvent, sinon de façon 

marginale~ être considérés comme une variable indépendante dans 

la détermination de la disponibilité de devises nécessaires au 

mode d'accumulation suivi en Afrique de l 1 0uest. 

En troisième lieu lîaccês à ces ressources est lié de façon 

êtroite, singulièrement d~puis·1a deuxième moitié des années 1970, 

au succès enregistré· par un pays dans. l r application de progran1mes 

dits d'ajustement structurel. Ceux-ci comme on I°'avait vu dans 

le chapitre 1 renforcent les tendances favorables a une accumula

tion largem~nt dciminée par le capital êtrangers conformêment aux 

avantages comparatifs des différentes économies. 

En définitive la disponibilité dépendra in fine du volume 

et de la croissance de l'investissement privê en ce sens que le 

capital public ou multilatéral renforce toutes les tendances qui 

sont favorables au capital privé~ Dans le cas d'une forté propen

sion à investir dans la zone, il fournira les ressourc€s financières 

nêcessaires à la matêrialisition· de cette propension, dans le cas 

drune faible propension; il atténuera la pênurie de de~ises· pour 

rendre possible la sortie de capitaux empirant ainsi la situation 
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dans le long terme. 

Enfin on peut considérer le recours à l'endettement comme 

un moyen de déssffrer la contrainte de devises.,Cependant il n'est 
pas non plus une réelle solution. A m.6:i~s qü' ils· .: __ aient ;servi à 

financer d~s productiorts d~exp?rtkiiori ckp&ble~ de gênêrer suffi
samment de devises pbur fa:Î.re fàce au service de la dette~ ce qui 

n'a pj~ été le cas ~n Afrique de l'Ou~~t. 

Aussi l'endettement a-t-il doriné naissahce à tin service de la dette 

qui requiert une fotte croissance des emprunts nouveaux pour que 
les sorties de capitaux n'en viennent à dépasser les nouvelles 

entrées. 

Un exemple arithmétique permet d r illustrer le cercle v.icieux de 

l'endettement (1) on suppose qu'un pays emprunte chaque artnêe 

1000 $US pendant 10 ans. La période de remboursement est de 20 ans 
et le taux d'intérêt ·sur l'encours de la dette est de 10 %.· 

Tab1eau 4 0 L'end~ttement source de transfert-de ressources 

et de dêficits throniques de_ la balance des paiements. 

1 ··--------------··----------- 1 

Nouveaux_emprunts ___ !----_Service· de_la_dette_cumulée _____ ! Produit net 
Année (1) !Intérêts! Amortissements ! Total El) - (4) 

! (2) ! (3) ! (4} ! 
-------!------------!---·----!---------~------!----------!-------------

1 ! 1 000 ! 100 ! 50 t 150 ! 8 50 
1 

2 1 000 . 195 100 295 705 

3 1 000 285 150 435 565 

4 1 000 370 200 570 - ! 430 ! 
5 1 000 450 2SO 700 300 

6 1 000 525 
. ! 

! 300 825 175 
.. 7 1 000 595 ! 350 945 55 

! 660 ! 400 1060 60 8 1 000 

9 1 000 720 450 1170 -170 
10 1 000 ! 775 500 1275 -275 

(1) Cet exemple est tiré de la M.onthly Review, janvier 1984, ·New-York. 
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Comme le montre la colonne "Produit netrr la part du. nouvel 

emprunt disponible aprês paiement du service de la dette diminue 

rapidement et dês la huitième année elle devient négative. Le ser

vice de la dette (1060 $US) est supérieur au moritant de l'emprunt 

annuel (1000 $). Afin de s'acquit~er du service de la dette le pays 

doit chercher de nouveaux financemehts extérieurs, dégage} un sur-

plus commercial, et/ ou procéd~r à des réechelonnement·s. Cepen-

dant la réalité de~ pays de l'Afrique de l'ouest est plus implaca

ble que cet exemple. 

D'abord les taux d'intérêt au lieu de demeurer stablesont 

considérablement augmenté 4epuis 1979 du fait de la modification 

d~·la politique monétaire. it budgétaire américaine (tableau.41) .. Les 

périodes de maturité et d.e grâce s_e sont considérablement réduites. 

D'oü une montée vertigineuse du service de la dette qui de 9,5 % 
des exportations en 1980 est passé à 26 % selon les estimations 

du FMI (1). 

Tableau 41: Termes moyens de la dette du secteur public 1975-1982 
des pays de ltAfrique au sud du sahara. 

1975 1977 1979 1980 1981 1982 
! 

Intérêt (%) 5,6 5~6 716 7~9 ! 9,5 7,7 
Maturité (années) 19,9 18~1 15,5 17,6 ! 15,3 19,9 
Grâce (années) 5,2 4. ~ 8 4,5 4,8 4,3 5:: () 
Element don (%) 30 29,1 17 :;-5 20,2 8,4 19,6 

Dont l'Afrique de 
raT'ole revenu .! 

! 
Intérêt (%) ! 4,2 3,8 5,2 4,5 · 4 f 8 4,2 
Maturitê (annêes)! 23,7 23 ~· 7 2017 22,8 25,1 28,1 
Grâce (années ! 6,1 s,s 5,5 5,8 6 lll 6,6 
Element don (%) 4-1, 8 ! 44 ! 34,1 40 ! ·40} 3 45,9 

! ! ! 
Source . Régin~ld Hz2gold Green and S • GRIFFITH Jones in Tore Rose, . 

Op C1 1 p • 

(1) Reginald H. GREEN and S. GRIFFITH Jones, op cit p 225. 
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Un autre facteur que nrintègre pas l'exemple est que "dans 

la mesure où les pays du Tiers-Monde prennent du retard dans le 

paiement de leurs intérêts et de leur principal) les sommes qu'ils 

ne remboursent pas s'ajoutent à leur endettement cumulé'' (1). 

Enfin 11 selon les staristiques de l'OCDE, l'Afrique e~t devenue 
' en 1983 exportatrice nette de capitaux: les paiements au titre 

de la dette dépassent de 3 milliards de dollars l'augmentation 

de la dette brute totale. En 1980 le flux étant de 1 milliard de 

dollars en sens inve:rse 11 (2). 

Les pays ayant connu une mise en valeur plus précoce donnent 

aux autres 1vimage de leurs futures structures éconmniques et 

sociales. Mais on peut dire que tous entrent maintenant dans la 

phase de maturité de l.eur accumulation. 

(1) F.F. CLAIRMONTE et John CAVANAGH, ncomrnent le Tiers Monde 
finance les pays riches 11

, Monde Diplomatique, septembre, 1986 
Paris p 14. 

(2) Gérard de BERNIS, Jacque? LEONARD rr1,e fardeau de la dette afri
caine". Monde DiplomB:tiqueL avril 1986, Paris. 
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En cdnclusion on peut dire que les système monétaires et 

de crédit en Afrique de l 1 ouest ont fonctionné dani un contexte 

manqué par la préservation des structures agricoles industrielles 

héritées de la colonisation sans un effort réel d 1 adaptation à 

la structure des besoins sociaux ou aux changements dans la divi

sion internationale du travail. Il en est résulté une spéciali

sation internationale de plus en plus régressive, une contraction 

du surplus économique dans la plupart des pays alors que tous con

naissent une explosion dêmogriphique, urbaine et scolaire. Les 

systèmes politiques en place tendent à favoriser une logique de 

dépenses ·et donc la formation de hauts revenus dêconnectés de la 

sphêre productive. Le surplus économique n'a fait ainsi dans pres

qu'aucun pays l'objet d'une allocation en fonction des exigences 

de croissance, de plus grande intégration des structures produc

tives iri~ernesyetc. Ler. ecours à l'endettement extêrieur favorisé 
.1 

par un_contexte international de surliquiditê, a jou§ un moment 

c:omme un palliatif à la contraction du surplus_, Mais 1 1 encours 

de la dette et .son coüt de plus en plus élevé avec la montée des 

taux d'intérêts rêels ont rêduit davantase le surplus et accentué 

les contraintes à l'investissement productif. 

Le degrê de maturité de ce type d'accumulation fondée sur 

une insertion primaire et régressive dans la DIT n'est pas le même 

dans tous les pays. Mais l 1 épuisem~nt progressif des ressources 

iriternes sur lesquelles il est fondê et à l'avenir la baisse du

rable des cours mondiaux des produits de base permettent de pa:rler 

d'une phase descendante dans laquelle sont arrivêesles structures 

productives de tous les pays ouest-africains. Se situant à des 

êtapes différentes de la rn~me stratêgie·de développement, certains 

pays peuvent connaître des périodes de croissance économique 
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(les "miracle.s 11 ghanéen dans les années .40-50 ; sénégalais 40-50 ; 

ivoirien 60-70, nigéiian artnêes 70) tandis q~i d'autres retombent 

dans la stagnation voire la régression. S. AMIN devait écrire dès 

1971 que nsi le développement extraverti à partir d'un certain 

stade de la croissance doit conduire comme nous l'affirmons à la 

crise per~anertte des finances publiques et de la balance des paie

ments, cette double crise doit être visible, pour le premier de 
ces trois pays (le ·sénêgal), et se profiler en perspective pour 

les deux autres (Côte dtivoire, Mauritanie)~l). Il faut voir main

tenant comment les systèmes monétaires et de crédit ont été façonnés 

par le modèle d'accumulation fonctionnant dans les économies ouest

africaines. 

II.- ORIENTATION ET FONCTIONS EFFECTIVES DU CREDIT 

Lorsqu'on étudie le système du crédit deux questions doivent 

retenir l'attention. 

- Err tant que moyen dtajustement conjoncturel~ quelles éva

luation et appréciation peut-on faire de l'efficience des 

moyens mis en oeuvre par la politique de crédit? 

- Dans quelle mesure 1 la politique de crédit, compte tenu 

~es orientations qui lui sont assignées, a été favorable 

à une croissance durable et à un véritable développement 

(indigénisation de l'économie, plus grande articulation 

sectorielle de l'économie donc une moindre exti~version) ? 

Le chapitre 3 a révélé que les instruments de politique quan

titative (coefficient de trésorerie, rêserves obligatoires, plancher 

d'effets ~ubl~çs, encadrement du crédit, etc) ont agi sur une faible 

part des crêdits à l 1 êconomie. Ltimportance des 

(1) S. AMIN, 1rAfrique de l'Ouest bloquée, Editions Minuit, 1971, 
Paris, p 185. 
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liquidités bancaires, les moyens des banques de contourner une 

politique de crédit restrittive; ie caractêre non dissuasif des 

sanctions, et surtout l'existence d'une part importante du crédit 

à l 1 économie non soumise à un encadrement, ont fait des instruments 

quantitatifs des moyen~ peu efficaces de régulation conjoncturelle. 

Ainsi 1 1 object1f de réduction de 1rinflation n'a jamais .été atteint 

dans les pays à syStême fuoné~aire autoncime, de même celui d'équi
libre tendanciel de la balance des paiements co~r~nts nia pas été 

obtenu nialgré des politiques de crédit très restrictives comme 

dans l'UMOA. Dans les faits, les pays à système monétaire autonome 

comme le Nigéria ont surtout recouru à un système de rationnement 

des devises. de maniêre à baisser les importations. Dans les pays 

de .1 1 UMOA la gestion restrictive de la demande globale a entraîné 

une chute des importations et donc une limitation de la détériora

tion de la balance des paiements courants. 

L'inefficacité de la politique de crédit en tant que. moyen 

d'action sur la conjoncture est en même temps une illustration 

des li~ites d'une approche quantitatiViste de la gestion monétaire. 

L'inflation et la détérioration de la bala~ce des paiements ne 

reflêtent pas principalement une émission excessive de monnaie. 

Donc on ne peut faire face à ces phénomènes par la seule régula

tion restrictive de la masse monétaire. Ils résultent de causes 

dont la m1:1ltiplicité interdit une solution purement monétaire. 

Il convient maintenant <l'étudier le rôle du système de cré-

dit dans la croissance économique et le développement (au sens 

où ce dernier est défini (ci-dessus). Pour cela il fai.{t examiner 

d'une part l'importance des ressources mobilisés par les institu

tions financières d 1 autre part le bilan de la mise en oeuvre des poli

tiques de prêts des banques locales~ et de l'action des autres 
institutions 
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financières telles que les bdurses de v~l~urs. 

sourc~ 
les experiences étudiées dans le chapitre 3 ont montré le caractère limité. des res-

locales collectées par le système de crédit. Cette limitation re-

vêt principalement deux formes qui tiennent 1 1 une à l'existence 

de l 1 épargne, l'autre à sa mobilisation. La faiblesse des revenus 

disponibles, le niveau de la piopension à l'épargne et ses formes 

inadéquates, les taux créditeurs défavorables par rapport à ceux 

des ex-métropole.s sont quelques unes des raisons explicatives de 

la rareté de l 1 épargne. En dehors du dualisme financier fortement 

présent dans les pays de l 1 Afrique dé l'Ouest, le crédit bancaire· 

du secteur organisé est tourné- vers l'épargne de court terme col

lectée à partir de guichets implantés presqutexclusivement dans 

les villes. Cette orientation sauf pour le Nigéria et la Côte dfivoire 

traduit la .faiblesse des ressources susceptibles de financer les 

investissements initiés. Mais c'est l'insuffisance de l'épargne 

de moyen et long terme ainsi. que de l 1 appareil.embryonnaire en 

assu~ant la mobilisation qui est la caractéristiq~e la plus mar

quante. Dans tous les pays de ffAfrique de l'Ouest ont été créées 

des banques de dé~eloppement. Il s'agissait d~ corriger les graves 

biais constatés dans la répartition du crédit fourni par les ban-

ques commerciales. qui au début étaient presque toutes des filiales 

de 1rex-métropole. Mais ces banques n'ont pas réussi à accéder 

directement à 1répargne locale. Aussi leurs ressources proviennent 

presqu'exclusivement des organismes multilatêraux ou nationaux 

des pays industrialisés dont l'influence sur l'allocation des prêts 

est prépondérante. Certes apparaissent des organismes d·e · finance

ment spécialisés comme les rimerchant·banksri dans les pays anglo

phones et les sociétés de crédit-bail dans les pays francophones. 

Mais ils ne peuvent compenser les insuffisances des banques locales· 
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d'autant plus qu'ils dépertdent de ces derniêtes potir leur finance~ 

ment. 

Certains pays comme le Nigéria et la Côte d.tlvoire disposent 

de bourse. de valeurs mobiliêres. Mais elies demeurent des marchés 

étroits oü les offres et dem~ndes de titres sont très sporadiques 

et de faibli montant~ Les initrumenti de ia dette à long terme 

sont pour ùne grande part émis par le secteut public. Ils sont 

déterttls potlr la plupart pat 1i Banque Centrale, les banques de 

dépôts et les autres intermédiaires financiers qui souscrivent 

à des effets publics conformément àu réglement régissant l'utili

sation de leurs avoirs. Les rén.umérations sur les effets publics 

~ont souvent trop ±aibles pour concurrencer l'investissement dans 

l'immobilier ou dans le commerce. En outre les zones rurales sont 

totalement desservies dans les placements en. portefeuille qui de

meurent concentrés dans les zones urbaines. Pour le marché des 
actions ·seules quelques sociêtés ont accepté de placer des actions 

. . 

auprês du public. La majorité. des sociêtês privées refusent encore 

de s'ouvrir au public soit pirce qutelles obtiennent des prêts 

bancaires moins ·onéreux et évitent les probièmes que pose la mobi~ 

lisation des capitaux sur le marché fü1.ancier. Soit parceque ces 

sociétés sont des filiales de groupes ê~rangers qui ne sont pas 

enclins à chercher une participation locale au capital de leurs 
filiales. Il en résulte que le marché primaire reçoit une offre 

insuffisante de titres. Quant au marché secondaire il enregistre 

un coefficient de rotation des titres existants très bas, les titres 

une fois acquis retournent rare111ent sur le marché et ·ainsi ne de

viennent plus des marchandises fin~nciêres. 

Dans son rapport sui le développement dans le monde de 1984 

la Banque Mondiale calcule que pour toute l'Afrique le rapport 
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de l'épargne intérieure brute au PIB a été de 5,9 % en 1981 alors 
. / 

que les ratios de l'Asie et des autres pays.à revenu faible attei-

gnaient respectivement 23,8 % et 23,2 %. 

·t 
En procédant à tlne projection pour l'année 1990 elle trouve 

11,4 % pour l'Afrique, 22,4 % pour l'Asie et 21,2 % pour les autres 
pays à revenus faibles. Sans aucun doute cette faible 'épargne ex
plique en partie. la part rérl;uite du PIB de l'Afrique allant. à son 
investissement intérieur brut: 1°6,6 % en 1981 alors que l'Asie 
atteignait 25,8 % et les autres pays à revenu faible 27 %. 

Aînsi la faiblesse de l'épargne est un trait marquant du 

système de crédit. Commi on l'affirme sorivent ·le développement. 
de mécanismes efficaces de promotion et de mobi~isation de l'épar

gne peu~- remédier à cette _in_suffisan:ce qui ne révèle pas une pénu
rie absolue. Cependant la structure d'opportutiitês issues d'une 

désarticulation sectoriells e~ sociale de !!économie, pousse le 
système bancaire à s'adapter à cet environneme.nt économique plutôt 

, . 

qu'à chercher à le modifier~· L'examen de la mise en oeuvre des 

politiques de prêts des banques locales permettra de justifier 

cette conclusion. 

En raison de leur.caractère bancaire, les intermédiaires 

financiers 1 doivent financer des opérations recouvrables et renta

bles leur assurant une progression de leur activité et une rénumé

ration du capital investi. Cette nécessité se trouve renforcée 

lorsque des banques étrangères ptivées sont associê!~ à le~r capi
tal. Ces contraintes de solva~ilité et de rentabilité largement 

déterminées par les.conditions de refinancement de ~~s banques 

influencent profondément leur comportement dans la distribution. 
du crédit. 
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On doit se demander si les contraintes ont pü être compati

bles avec certains objectifs de dêvelôppement : une plus grande 

contribution du système bancaire au financement des investissements 

à moyen et long terme qui assurent une plu~ grande intégration 

sectorielle et une indigênisation accrue de l'économie. 
S'agissant de la nature des prêts accordês on a vu que les banques 

prêtent essentiellement à court terme. C1 est là une conséquence 

de la prêdominance des dêpôts à vue dans le t6tal des dêpôts au

près des banques. Cependant la décroissance de la part des premiers 

dans ies seconds ·· est moindre que celle des crêdits 

à court terme dans le totél des crédits allouês. Ce qui montre 

. que la règle de transformation des liquiditês n'est p~s appliquée. 

Bie~ au contraire, les d~pôts à terme croissent plus vite 

que les crédits à moyen et long terme. C1 est plutôt une transfor

mation inverse qui s 1 opère. Quant à l'orientation des pr@ts selon 

la nature des emprunteurs c I es.t-à-dire par secteurs d r activités 

et par nationalités, 1raltêration de la structure héritée de la 

colonisation s'est rarement opérée dans le sens et selon le rythme 

voulus.Les années qui ont suivi les indépendances ont été carac

térisées· par une concentration des crédits bancaires sur les entrepri

ses commerciales. L'évolution du contexte économique des pays de 

l'Afrique de l'Ouest s'est traduite par une modification partielle. 

de la répartition sectorielle des crédits. Les politiques visant 

à réduire la part du crêdit allant au ·tertiaire et surtout la ré

orientation des entreprises.multinationales vers les industries 

de substitution à 1' importation ·et les industries extractives ont 

contribué à ce changement. Sans toutefois ·remettre en question 

fondamentalement le comportement des banques en matière drallocation 
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sectorielle de leurs ressources. crest la distribution des entre
prises étrangères entre les différents secteurs qui constituent 

·le principal facteur de mddification de répartition. 

Lorsqu'on étudie les activités qui à l'intérieur de chaque 
' 

se~teur accaparent la printipale part du crédit on consiate que 
la politique de crédit n'a pas contribué à une réduction.de l'ex
traversion économique et donc à une plus grande intégration.secto
rielle des économies. Une caractéristique fondamentale des économies 
ouest-africaines est leur dépendance économique structurelle. C'est
à-dire l'absence des secteurs-clefs pour le processus de reproduc
tion, notamment la production d'outils et d'équipement (les moyens 
de production). En vue de parvenir à une croissance dynamique auto
entretenue, l'expansion de l'emploi et l'élevation des indicateurs 
de bien~être, cette structure. dépendante doit être subitantielle
ment modifiée. Et pour réaliser ces changements requis; les surplus 
doivent être transférés d'un secteur à un autre. Pour ce faire 
ils doivent souvent être transformés au préalable en ressources 
financières. Les surplus ma té.riels peuvent être déplacés d'un sec
teur à un autre ou dtune activité à une autre seulement dans des 
cas exceptionnels. 

Le rôle des institutions financières, dès lors, devient cru
cial dans le transfert de ressources·pour alimenter les changements 
structurels. En outre parceque la valeur produite par chaque sec
teur est reflétée en termes monétaires, cès institutions peuvent 
développer une perspective ·plus large et coordonner diJférents 
secteurs. Dans les pays de l'Afrique de l'Ouest, les banques demeu
rent les principaux acteurs financiers ~vec l'Etat. Ell~~ ont un 
impact fondamental sur le flux des- surplus économiques sous la 
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forme de ressources financiêresi et donc sur le processus de dê

veloppeinent. 

D'oü l'iritêrêt de la qbestion de savoir quelles activitês 

précises le crêdit a financé dans les différents secteurs en parti

culier ltagriculture et l'industrie qui forment les secteurs pro

ductifs. Si faible que soit ia. ~art allant à l 1 agriculttire (guêre 
plus de 5 % en moyenne), le crédit a, bénéficié au "secteur moderne 1

f 

agricole 1 au détriment de. 1 1 agriculture paysanne. Pour le secteur 

secondaire la part allant à l'énergie, matériaux de construction~ 

et travaux publics, activités d 1 extraction est prêpondêrante. Ce 
qui correspond en gros à des dépenses d 1 infrastructure ou d'expor~ 
tation. Le reste va à l'industrie de substitution à lt_importation 

qui se confine d.ans la production de biens de con.sommation et d.e 
quelques ~iens intermédiaires: 

En un mot la distribution sec.torielle dU crédit renforce 

la structure économique existente. C'est le secteur moderne public 

et privé qui a la priorité dans l'allocation du crêdit. L'agricul

ture paysanne, le secteur informel urbain, l'artisanat indigène 
sont coupês du systême bancaire. Ensuite les activitês financêes 

ont un contenu élevé en imports. La. production d'équipements pour 
les activitês locales agricoles et industrielles soit par le sec

teur informel soit par le secteur moderne n 1 a reç.u aucune Rt.ten.tion. 

particulière. D'ailleurs elle ne constitue pas un objectif expli

cite des politiques de crédit. Il faut cependant rappelèr un argu

ment de taille en faveur du système bancaire et qui a-~tê êvoquê 

dans le chapitre 3 : 0 0n ne peut pas faire boire un cheval .. qui 

nta pas soif". 

Les projets qui sont soumis aux banques, ne portent pas sur la 
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production locale d'outils et d'équipement. Les banques ne peuvent 

susciter de tels projets. Les projets d'investissements sont géné

ralement lancés avec une participation étrangère importante tant 

au niveau de la conception, de l'étude de faisabilité que du fi

nancement. Les crédits alloués par les systèmes bancaires locaux 

vont naturellement compléter le financement extérieur._..Aussi ren

forcent-ils la dynamique de l'accumulation induite par·Ies inter

ventions extérieures. 

C'est l'orientation du crédit par hationalités dans le sec
teur privé qui a peut être connu le moins de changement fondamen
tal à l'exception du Nigéria. Les banques locales qui· sont soumises 

à des conditions de refinancement strictes pratiquent une politique 

de prêt en faveur des entreprises êtrangêres. Ces derniêres se 

révèlen~ plus aptes à letir appotter la sêcuritê attendue du 

fait de l'appui plus ou moins formel de leurs sociétés mères, de 

leur connaissance et de leur respect des pratiques bancaires. L'im

possibilité três souvent de fournir une garantie suffisante, l'ar
chalsme des structures, et l'incertitude liée aux activités dans 

lesquelles elle est confinée, les délinquances en matiêre de rem

boursement de prêts auprès du système bancaire localy font que 

l'entreprise africaine part très défavorisée dans la course au 
crêdit. 

Dans beaucoup de pays, la réaction face à cette situation 

a consisté à créer des banques nationales de développement. Outre 
les problèmes de ressources qu'elles ont r·encontré s -~···ces banques 

ont échappé rarement aux pressions politiques dans la di$tribution 

du crédit. Aussi les principaux bénéficiaires forment le groupe 

où le taux de non remboursement est le plus élevé ce qui aggrave 

la précarité de leur solvabilité et de leur rentabilité~ L'idée 
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selon laquelle le prêt est assimilé à un "don" qu'on refuse ou 

retarde à payer continue à être entretenue par un environnement 

politique qui très souvent protège les gros délinquants. 

Comme on sait, la publication des statistiques sur la ré

partition du crédit par nationalités dans le secteur privé est 

très rare pour des raisons politiques que l'on comprend. Mais 
l'expérience de la plupart des banques, surtout celles à partici
pation étrangère qui sont dominantes dans les systèmes bancaires 
nationaux à l'exceptiqn de quelques pays, .montre que les entre
prises étrangères sont les principaux bénéficiaires de la politi

que d'octroi de crédit. Si le Nigéria constitue une exception, 
c'est comme on l'a souligné à cause de la politique d_ 1 indigénisa

tion qui a imposé une participation massive des nationaux dans 

le capital des entreprises ·et des banques. Cependant cette parti

cipation nationale.revêt dans la plupart des cas là forme· de prête
nom. Ce qui ne change pas fondamentalement li réalitê. 

Un autre aspect qui mérite l'attention est la répartition 

du crédit intérieur entre d 1 une part le gouvernement et i'économie 
et d'autre part à l'intérieur de cette dernière entie le secteur 

public et le secteur privé. Les avances au Trésor sont destinées 

à financer le déficit budgétaire. 1rexpêrience du Mali et du Nigé

ria a montré que ces ressources servent essentiellement au finance

ment de dépenses de fonctionnement dont le caractère improductif 

les transforment en revenus additionnels qui viennent accroître 

la demande globale sans contrepartie à terffi;e en biens-matériels 

produits. C'est pourquoi l 1 augmentation de ces avances constitue 
une source importante d'inflation surtout quand les réserves en 

devises se trouvent à un niveau critique. Or ces avances sont très 
souvent 
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accrues lorsque les recettes publiques viennent à baisser brusque
ment du fait soit dru.ne détérioration brutale des te1·m,\s dréchange 

extérieures, soit d. 1 une sécheresse qui rf~dui t le vo.lume de la pro

duction agricole, etc. 

Une .autre utilisation improductive du crédit consiste en 

1' octroi de prêts à des entreprises puhlique.s mal gérées. peur les-· 

quelles ils constituent de vêritible~ subve~ticns déguisées puis

qurils comblent leurs dêficits structurels. C1 est principalement 

par ce biais que les crêdits à l'êconomie alimentent un processus 
inflationniste. 

Au total on a observé une modification àe.1a. dist.ribution 

du crêdit intérieur dans les pays de l'Afrique de 1rouest en fav~ur 
du Trêsor_et du secteur public. ·cependant l'utilisation généralement 

improductive des crédits ~ar ces derniers en a fait une source 

d'augmentation de la consommaticn publique et privée.à. un rythme 

dépassant le taux de croissance de 1 r économie pioduc t:i ire. ci est 

cette utilisat:i.on qui est une· source importr:rn.te de déséquilibre 

interne et non pas une politique de crédit qu1 serait trop expan

sive par rapport aux réserves disponibles. 

III. - .EVOLUTION CYCLIQUE DE J:, \ACC_UMULf\TION. ET CiiJ\NGEM:ENTS 

I1F SY"C'TEMI; 1~·1' POLI'T''1·9..irs:: tl0~•1FTfo ,· PFS ,~ ù _ . .J ,J • l.. J. vJ:~ • 1 J.'1-,J J • ... i..J. ,. ..... ..J ... -----------·-·------- -------... ·-···--------

La situation de la balance des paiements, l' infJ~.:=1.ti.on 1 les 

désordres monétaires, ~es défie\ ts de finances publiques va}"i en.t 

d'intensité selon le stade de mise en valeur atteint, .. Ainsi on 

peut distinguer principalement deux phasei. Une premiêre caractêri~ 
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sêe par une croissance ra~id~ d~ surplus primaire ; un excédent 

de la balance commerciale, une relative sta.bllité des pri,x et un 

maintien sans trop de restrictib~ de la paritê externe de la mon

naie nationale. Cf est la phase d.e mise eh vàJ.eur. Une ·deuxième 

phase de déficit tendanciel chronique qui correspond à la crise 

de ce système, au blocage d 1 une croissance fondée sur la. ·demande 

externe .. Lé pays de j eun.e emprunteur devie11t emprunteur ;mO.r. 

Parfois un pays passe brusquemint d'une croissance dêclinante 

voire une stagnation à une forte croissance lorsque sur le marché 

mondial s'opêrent ~es changements'qui lui font bênêficier d'une 

rente exogène substantielle. C'est le cas du Nigêria avec la 

rente pêtrolière de 1973 à 1980, le Sénégal, le Togo avec la cour

te montêe des cours du phosphate en 1975 et 1976, etc. ·Mais dès· 

que cette !ente exogène disparaît les problèmes de blocage de la 

croissance, de la balance des paiements, les désordres monêtaires 

rêapparaissent. Cela· met en évidence la caractéristique essentielle 

de ces êconomies : li non maîtrise dei conditions de leur propre 

reproduction. La demande externe des quelques- produits brutsqutils 

exploitent est la variable économique cruciale. Dans la sphère 

nationale il ne s'opère pas une arU.cula.tion satisfaisa.nte entre 

secteurs productifs d'une part, entre production et consommation 

d'autre part. 

On. voudrait montrer comment cette évolution cyclique de 1rac

cumulation surdéterm.ine la politique monétaire et explique le choix 

à un moment donné d'un systême monêtaire autonome (ou son abandon). 

MKANDAWIRE dans un articJ_e sur les réponses étatiques à 

la crise êconomique en Afrique (1) a analysê les causes dcis_ change-

(1) Tandika MKANDWIRE, "State poli.cy -responses to econ.omic cri.sis 
in Africa", Social Science Res·ea.rch.,_Revj_e_\\t,·vol 1, N° 2 junel985. 
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gements de politique fréquemment observés en Afrique. 11 récuse 

les analyses qui mettent en avant la personri.alité des d.:i.rigeants, 

la découverte stibite d'inefficiences dans les politiques jusqu'alors 

suivies ou l'absence de cohésion dans la classe dirigeante dont 

les conflits entre. les différc:e::t.es fractions se traduisent par 

une instabilité dans les politiquE:s mises en oeuvre. MKA.i~DWIRE pré

fêre rechercher dans les contiaintes structurelles que l.'êconomie 
. . . 

impose les changenients fréquents de poli tique. observés en Af.riq_ue 
comme par exemple le passage d'un capitalisme étatiste à un capita

lisme libéral ou inversement. On se placera dans une perspective 

moins large pour montrer en s'appuyant sur son modèle, comment 

la forte dépendance des économies ouest-africaines vis-à-vis du 

-archê mondial détermine une évolution cyclique qui crêe un contex

te spécifique pouvant expliquer le type de -réformes et.politiques 

monêtaires mises en oeuvre à une phase donnée de leur cycle d'ac

cumulation. 

On suppose que l'Etat vise deux Qbjectifs 

- un obj~ctif de d&veloppement en ce sens que la croissance 

du PIE et une certaine tran.sformat:ÏJjn str.'ucturelle . (diver

sification structurelle, industrialisation) sont recherchê~s, 

- une i.ndi2:énisation de 1réconom.ie soit à travers la con.sti-
~~ . 

tution d'un secteur parapublic, soit la création d 1 activitês 

privées contrôlées par des nationaux, soit les deux en 

même temps. 

Les raisons pour lesquelles ces deux objectifs sont poursuivis 

peuvent être très variêes. Quoiqu 1 il en soit le dêveloppement écono

mique et un contrôle accru d~ l 1 êconomie par les nationaux.consti

tuent les options par lesquelles les g-ouvernements légitiment leur 
politique. 
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Comme on 1ia souligné tout au long de ce chapitre dans les 

économies ouest-africaines q_vi ne: produisent. pratiquement pas de 

biens de production, le secteur d'exportation joue le rôle de 
11 qua.si-secteu.x des biens c:apit.auxn. En effet c'est lui qui procure 

les devises 2.u. moyen desquelles on. peut acheter des biens d.' équi

pement et intermédiaires. Ce secteur n'a.pas les liens itructurels 

avec les autres secteurs qu·e l Ion constate dans les pays industria

lisês. · La r~ison· en est que le secteur d 1 exportation e~t dêcdnn~ctê 

cie la structure de la çonsommatioÙ nationale. Dans une économie 

aussi ouverte, la préoccupation majeure d.e l'Etat est l'accumula

tion de réserves extérieures, qui sera dêterminêe par le taux de 

·croissance àes recettes d;exportations moins celui des importations. 

En retour le taux de croissance des importations sera largement 

fonction de celui de l'économie. 

On peut simplifier davantage en supposant que le taux. d_e 

croissance des importations est positivement 2·e1ié à celui de 1' ir..·· 

ves tissem.ent .. L 1 :i.nvest:i.s:se1:10:nt total sera la sonmte des investisse·· 

ments nationaux et étrangers. En deho-r.·s du "cl ima. t" gén,ëral de 

1rinvestissement (stabilitê politique, diicipline ou militantisme 

de la main-d 1 ceuv-re, option idéologique du gouvernement ••. ), l 1 in.-.... 

vestissement êtranger seia encouragê par des tendances favorables 

cfans la posi.-tion de la bala.J:,ce des p.,,dements de J. 1
· économie puis

qut elles assurent la c~pacitê de lfêconomie à financer le rapatrie

ment des profits à une date ultérieure. 

Cependant il y a un tournant dans 1vexpansion--

de l'investissement. étranger. ·Plus grand. est le stock de l'investis· 

sement étranger, plus forte est la réticence des investisseu:cs. 

étrangers dans la me.sure où ils craignent d'être trop "exposést'. ~ 
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Cela peut arriver même si les tendances favorables de la 

balance des paiements~ la rentabilité et le ciimat d'.investissement 

général demeurent non changés. Les investisseurs étrangers peuvent 

rapatrier leurs profits, affaiblissant ainsi la position de la 

baiance des paiements. Cela en retour rend les investiss~urs étran

ge~s .encore plus réticents à investir et accélèrent le rapatrie
ment des profits avant que 1a··pénurie de devises ne force le gouver

nement à imposer des restrictions supplémentaires sur le transfert 

de fonds à l'extérieur. 

Par ailleurs à mesure que se développe la substitution aux 

importations, que les inve$tissements étrangers augmentent, la 

demande d 1 importation cr61t très vite, en particulier dè biens 

d'équipement et de bierts intermêdiaires, de même que les biens 

de consommation puisque les cultures vivrières retardent sur la 

croissance démographique, Les exportations tendent à augmenter fai

blement du fait soit d'une baisse des cours mondiaux, soit d'une 

stagnation ou d'une faible croissance des ~olume~. La balance cou

rante tend à être déficitaire.· Les deux tendances en matiêre d'in

vestissement et de devises créeront une récession caractérisée 

par de faibles niveaux de croissance et une position de la balance 

des paiements en mauvaise santé. Cependant, à moins qu'un événement 

dramatique arrive aux exportations, les investisseurs étrangers 

peuvent à nouveau commencer à investir, et pendant un moment l'écono

mie peut enregistrer un "boom" avec un investissement étranger 

croissant et une position saine de la balance des paiements. Tôt 

ou tard la demande de biens d'investissement dépassera·"la capacité 

d'importation, provoquant une baisse de l,investissement. L'évolu

tion décri te par ces mouvements devient al.ors cyclique .. 

0 
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Graphique 5 Mouvement cyclique des investissements et des devises. 
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Zone A= on a beaucoup de.devises mais un faible investissement. 

Zone B = on a à la fois beaucoup de devises et des investissements 
importants. · 

Zone C = on a des investissements importants mais les devises sorit 
rares. 

Zone D = on a à la fois peu de devises et peu d'investissements. 

Source T, MJ<ANDWIRE, "State policy responses to économie crisis 
in Africa, op cit, p 39. 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



~· '711 -

On peut recourir à une exposition graphique (1) pour dêcrire 

le processus cyclique ci-dessus. Les droites (Db) et (II) indiquent les 

points où les devises (DD) et les .investissements sont. à leur· .équilibre .. les pentes 
de la courbe sont obtenues à partir de l'hypothêse qu 1 une position 

saine de la balance des paiements encourage l 1 investissement tandis 

qu'un haut niveau d'investissement agit négativement sur l'accumu
lation de devises. Les flèches ··indiquent la. direction du mouvement 

de l'êcon~mie. Le giaphique tious montre quatre zones dans lesquelles 

l'économie se positionnera à un moment ou à un autre. 
Zone A= Réserves importantes de devises mais investissemenœ faibl~ 

Zone B = Réserves "importantes et inve·stissements élevés 

Zone C = Investissements élevés et réserves de devises faibles 

Zone D = Investissements faibles et réserves de devises faibles. 

On ne:-.cherchera ya~ à· savoir si ·J.e mouvement est ou n'est 

pas convergent vers le point d'équilibre. Le modèle qu'on vient 

de décrire est ce lui du "cycle des a f fai. :res" d I une économie qui 

est lourdement dépendante de 1r~nvestissement étringer cit des gains 

de devises. Il fournit un cadre adéquat pour montrer comment la 

politique monétaire est surdéterminée par 1raècumulation cyclique 

dans les pays de l'Afrique Occidèntale. 

Supposons qu'une économie est dans la position initiale en· 

Zone A. Constatant que le faible niveau d'investissement n'est 

pas justifié par la disponibilitê de devise~, le gouvernement tente 

de stimuler l'investissement. Etant donné la disponibilité de de

vises, 1 r Etat essaie d I y parvenir grâce à un investissement na tian.ale-· 

ment contrôlé tout en multipliant' les avantages à l'investissement 

(1) Ibidem, p 38-39. 
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êtranger. Dans une telle conjoncture la politique de ctêdit est 

expansionniste pour financer l'investissement dans les nouvelles 

activités impulsées par l'Etat. Les pressions inflationnistes qui 

se manifestent peuvent être atténuées par un ralentissement de 

la croissance des crédits, une politique budgétaire plus restric

tive. 

Três souvent une partie du capital étrangei est nation~lisêe 

y compris dans le systême bancaire. Certains pays profitent de 

cette abondance de devi~es pour crêer leur propre système monétaire. 

Le maintien des liens monétaires et financiers avec l'ancienne 

métropole est perçu comme un handicap à la mobilisation.des ressour

ces pour le développement national. Comme illustration du change-· 

ment de système monétaire on peut prendre le cas de la Mauritanie. 

Au cours des années 60 et début années ïO la. Mauritanie, griîce 

aux royalties tirées· de l'exploitation du minerai de fer, de cui

vre, de J.a pêche et .de l 1 aide arabe s'est retrouvée avec une ba

lance commerciale saine et de substantielles réserves de devises. 

1raccumulation. de telles réserves dans le compte d'opérations de 

la BCEAO auprès du T-.résor français a été considérée comme un finan

cement gratuit octroyé à l'économie française. L'appartenance à 

l I UMOA sr identifiait à une perte de contrôle sur les circuits monè·· 

taires et financiers ainsi que sur -les rgss.QJ,:ir\:es du .pays, 

La Mauritanie a fini par se tetirer de 1 1 UMOA et a créé ses 

propres institut ions monétaires. Les banques ont été na tïonaliséc~s, 
... ~· 

De même la politique d 1 indigênisation au Nigêria visant un contr~:-

maj ori taire du. système bancaire paT des nigérians est interv.en.ue 

à un moment d 1 abondance des pétro-dollars. ·Le contrôle étranger 

était considéré comme 1a. principale cause d.u double biais constaté 
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dans l'allocation du crédit entre les secteurs et entre les agents 

nationaux et êtrangers. Les bays d~ ltAfrique de l'Ouest placés 

dans une telle conjoncttire favotable ont tenté de stimuler la crois

sance, qui pendant un certain moment a bien pr'is grâce à la dis

ponibilité des devises. Mais comme le suggère le modèle; dans tous 

ces cas, tôt ou tard 1 le hau_t niveau d I investissement menace la 

bonne santé de la. balance des paiements. La période à partir de 

laquelle ces pressions sont senties dépend des prix mondiaux des 

principales matières premières exportées$ de l'importance des dota

tions en iessources naturellis ainsi que de facteurs naturels tels 

que la sécheresse. Même si lton suppose une stabilité de ces prix 1 

r1 élasticité élevée des i~portations attachée au processus d'indus

trialisation forcera ltéconomie à aller dans la zone C, où un haut 

programme d'investissement est maintenu avec une position des devi

ses qui se détériore. 

L'Etat sera forcé de puiser dans ses réserves et d 1 accroître 

ses emprunts à 1' extérieur o D_ans les pays à. système monétaire auto

nome la politique de crédit continue dvêtre. expansive sani qu'il 

soit prouvé que les ressources.monétaires soient orientées vers 

les activités les plus productives ou vers celles qui permettent 

de doter l'économie d'une plus grande autonomie vis-à-vis du mar

ché mondial. 11 est même possible que le crédit alloué aux entre

prises publiques et au secteur privé national soient une forme 

de redistribution.de~ revenus en faveur d'une catêgorie sociale 

ayant un accès facile à l'Etat. L 1 anticipation de la production 

de biens pour les marchés intérieurs et extérieurs est partielle

ment validêe d'au l 1 apparition d'un excédent de la masse des moyens 

de paiements par rapport à la valeur des ~archandises en circulation 

qui se manifeste par une hausse des prix. 
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On note toujours dans les pays à systê~e monétaire autonbme· 

que les avances au Trésor s'accroissent pour·pallier l'insuffisance 

des recettes budgétaires face aux dépenses publiques engagées. 

Ce qui contribue à ltaccroissement des importations et donc à la 

diminution des réserves. La valeur externe de la monnaie nationale 

se mainti.ent de plus en plus difficilement au taux officiel. Sur 

le marché parallèle elle se ·déprécie rapidement à mesur~ que l'in

flation se développe. Dans les pays comme l'UMOA et le Libéria 

le déficit de la balance courante se répercute mécaniquement sur 

la masse monétaire en circulation. D 1 oü un effet récessionniste. 

Dans l'UMOA, la politique de crédit se resserre. Les avances au 

Trésor peuvent augmenter mais comme elles sont remboursables et 

plafonnêes à 20 % des recettes fiscales ordinaires moyennes, elles 

ne peuvent pas à moyen terme empêcher la diminution d6s moyens 

de paiemept en circulation. 

Puisque cett~ situation ne peut durer longtemps, ltêconomie 

finira par entrer dans la Zone D 1 où l'investis~ement est faible 

et la position de devises mauvaise. Ce qui survient alors c'est 

un a~pel·à un changement de polit.igue économique. En premier lieu 

l 1 efficience macro-économique {investissement global élevé) qui 

pour l'Etat était une fiertê et qui justifiait toutes les ineffi

c.i.ences macroéconomiques (pléthore de personnel dans 1iadministra

tion et le secteur para-public, industries intensives en capital 

et mal géréees, etc) est ·abandonnée .. _ .. Le programme étatiste

nationaliste fait· face à des attaques tant internes qu' externes 

de forces qui appellent à une privatisation, une "ouvertùre d.e 

l 1 éconornie 11
, à un rétablissement des grands équilibres macro-écono

miques. Pour obtenir des fonds extérieurs.s négocier un réechelonne-
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ment de la dette extérieure l 1 Etat doit signer des accords avec· 

le FMI ou la Banque Mondiale. Ces institutions posent une condition.

nalité à l'accès à leurs ressources dont les principales composan

tes ont été déjà étudiées. On peut citet en particulier, la réduc

tion de la de~ande globale dont. un des instruments privilégiés 

ést l'application d 1 une politique monétaire restrictive avec une 

réduction aussi forte que p·ossible de la croissance du· crédit à 

liéconornie et de~ avances au trésor, le relèvement des taui d'intê~ 

rêt débiteurs ainsi qu•une dévaluation dans les pays à système 

monétaire autonomej d~ manière à fixer le taux de change à un ni
veau aussi proche que possible de celui du marché parallèle. Dans 

les pays de l' UMOA 1' augmentation des tarifs douanier·s et surtout 

le relèvement des taux d'impôts ind.irects et d 1 imposition des sa

laires tiennent lieu de substitut à la ·mesure de dévaluation. 

Une autre composante de la condi tionnali té intéres·sante à 

rJppeler est 1~ plafonnement des emprunts à l'extérieur autorisés 

au pays. L'objectif de l'en~emble de ces mesures monétaires et 

financières est de parvenir à une reconstitution des réserves ex~ 

têrieures de l'économie à travers une réduction des importations 

alors que les exportations sont sup.posées sinon croissantes du 

moins stables. L'économie se situant dans la Zone D (avec un faible 

investissement étranger et de faibles réservesi parfois négatives) 

sera forcée de suivre un programme classique du FMI ou de la ~M. 

Cela si~nifie qu'il n 1 y a plus place â une politique monétaire 

contra-cyclique crest-à-dire visant à relancer l'économie au moyen 

d•une expansion du crédit. Le crédit plus sévêr~ment .. tationriê sera 

orienté vers les activités modern.es susceptibles de stimuler les 

exportations. funt abandonnées aussi les -vêlléitês de réorienter 
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le crédit vers les nationaux. A ~ravers une série de mesures dont

l'accês au financement interne l'investissement êtranger est for

tement sollicité. Il n'est pas à écarter 4ue le paquet de mesures 

constituant les programmes a.rajustement pousse l'économie de la 

Zone D à la Zone A ou B. Il se peut aussi que ce dêplac~ment soit 

le fait de facteurs exogênes tels que le relèvement brutal du cours 

des matiêres premières exportêes par le pays, ou la ~ise en exploi

tation de nouvelles ressources du sous-sol. Si la diffêrence entre 

le potentiel de croissance indiqué par les réserves de devises 

et le niveau de l'investissement étranger est à nouveau grande, 

l'Etat disposera à nou~eau de degrês de liberté plus élevés face 

au FMI et à la Banque Mondiale (BM) et pourra se lancer dans une 

politique d'investissement du surplus dêgagê. L'expansion de l'in

vestissement s'accompagnera d 1 une politique de crédit plus libérale, 

la volonté d 1 orienter ce dernier vers certaines activités non tra

ditionnelles vers les nationaux, rêapparaîtra. 

Si par contre l'investissement étranger afflue avec l'amêliora

tion de la balance des paieme~ts 1rEtat va vraisemblablement se 

confiner dans une attitude moins interventibnniste. Des signes 

d'encouragement à l'émergence d 1 une bourgeoisie nationale et l 1 in

digénisation des postes de direction peuvent être décelés. Le capi

tal étranger demeure cependant le principal agent de l'activitê 

êconomique. Mais le niveau d'investis~ement total (national et 

êtranger) va progressivement dêtériorer la situation de la bal~nce 

des paiements. L'endettement extêrieur de l'Etat se dêveloppe. Les 

sorties de capitaux s'amplifient avec lfapparition de-signes d'es

soufflement de la croissance< 1rapplication d'un programme d'ajuste

ment structurel type FMI-BM est demandée par les bailleurs de 

fonds face aux difficultés du pays d 1 honorer le service de sa dette. 
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Véconomie :r.etoume en..Zone D. On voit ainsi que l 1 in~fi~icacité des_politiques 

monétaires ne peut être détachée des contraintes· de l'accumulation 

sinon on serait conduit à fournir des explications du type ' 1erreurs 

des autorités monétaires. 

Le modèle esquissê ci-dessus a montrê le caractère cy~lique 

de l'accumulation du_capital dans les pays ouest africains~ Depuis 

la période coloniale on peut distinguer deux principales phases 

dans 1 1 évolution économique de chacun de ces pays. Une première 

qui correspond à la mise en valeur, enregistre un excédent de ba

lance commerciale courante, une croissance fortej souvent on parle 

de miracle économique. La gestion de la monnaie, qui consiste à 

accompagner les nécessités de l 1 accumulation du capital (sorties 

de capitaux, endettement interne de l'Etat, satisfaction des besoi~s 

en crédit des entreprises) ne s'inscrit ni dans une situation de 

tensions inflationnistes, ni de marasme déflationnist~. La stabi

lité de la monnaie nationale (dans un système mo.nétaire autonome) 

due à la valeur reconnue de la production à venir et des contre

parties (réserves en devises) ne nécessite aucµne sanction par 

rapport aux monnaies dominantes. L1 endettement extérieur est fai

ble. C'est pourquoi la rupture des liens monétaires et financiers 

avec l'ancienne puissance coloniale se situe gênêralement à cette 

phase. 

Une deuxième s1,1ccède touj oùrs à la première et qui correspond 

à la vitesse de croisière de l'exploitation des ressources naturel

les du pays. Elle est caractêrisêe par une stagnation voire une 

baisse des recettes d 1 exportation, un dêficit chronique de la ba

lance courante 1 un endettement extêrieur êlevê. En ce~te phase 

de rêcession êconomique donc de difficultés de l'accumulation la 
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marge de gestion de la monnaie présente un enjeu plus important 

bien qu'elle ne soit plus large que dans la phase précêdente. Mais 

les décisions de "politique monétairef! ou les plans de stabilisa

tion se présentent co:nune tout puissants. En si tùation de stagnation 

ou de déclin des secte~rs d 1 exportitioh, la g~stiori iliortéta~re ne 
peut que s'inscrire dans une perspective de réduction de lfendette
ment de l'Etat et des entreprises auprès du système bancaire. Aussi 

elle tend à déprimer-davantage la production, à accroître ltinfla

tion à traver~ la baisse de la production industrielle du fait 

du rationnement du crédit et des d.evises. 

1rensemble des pays de l'Afrique de l'Ouest sont dans l'une 

ou l'autre phase de leur balance des paiements selon le caractêre 
tardif ou ancien de leur mise en valeur. Dien sOr les fltictuations 

des termes d~ 1rêchange peuvent provoquer des renversements conjont

turels de situation mais dans le long terme le schêma.esquissê 

est vêrifiê par l'ensemble des pays. C'est la capacité d 1 importation 

qui dêtermine les degrés de liberté vis-à-vis de I 1 extêrieur et 

donc les possibilités d'une transformation des structures produc-

tives de l'économie~ Cette surdétermination par la contrainte ex

térieure se traduit au plan monétaire par une convertibilité des 
monnaies bancaires en monnaie nationale limitée fortement par la 

nêcessitê pour cette derniêre de se convertir en monnaie internationale 

si l'on veut éviter le cercle vicieux. de l'inflation, de la fuite 

devant la monnaie nationale. La pression des monnaies dominantes 

sur les monnaies nationales est constante. 

En creux on voit apparaître l'idêe que la bonne politique 

monêtaire n'est pas celle qui est dêlibêréme~t expansive ·ou restric

tive. La conjoncture, plus précisément la marge d'accumulation 
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délimitée par les possibilitês de transformation quantitative et 

qualitative des structures productives en un moment donné. (les

quelles possibilités dépendent du volume du surplus économique 

potentiel du pays) 1 détermine le niveau d 1 ~ndettement global au
près du système bancaire permis à l 1 économie (entreprises,: Etat). 

C'est en cela qu'il existe un maximum à l'endettement.des entre

prises et de 1' Etat auprès des ·banques commerciales et de 'la Ban

que Centrale et don~ à l'émission de monnaie nationale. tt ce ~axi

mum ne dépend pas à.un moment donné dri type de système monétaire 

adopté. La contrainte externe en définitive laisse peu de liberté 

en matière de création monétaire nati6nale. Dans les systêmes moné·

taires autonomes, elle semble encore plus forte si une certaine 

st~bilité monêtaire est recherchée. C'est pourquoi li politique 

monétaire n'est instrument draccumulation 1 d'indépendance que dans 

son aspect qualitatif. 

En contribuant à réduire directement ou indirectement les 

besoins dfimportation, en stimulant les exportations en accroissant 

le degré d 1 interdêpendance des différentes structures constitu

tives de l'économi~, elle peut être un moyen ~'indépendance moné

taire. Mai non en êtant délibérément expansive. L'interprétation 

des désordres monétaires que conniissent les pays à systême moné

taire autonome qui sera proposée dans la section suivante démon

trera cette proposition. 

SECTION 2 UNE THEORIE DE LA MONNAIE ET DES PROBLEMES.MONETAIRES 
EN AFRIQUE DE L'OUEST·: ESSAI DE DEFINITION DES 
CONDITIONS D'UNE SOUVERAINETE MONETA.IRE EFFECTIVE. 

Dans cette dernière section on se propose d'une part de fournir 
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une interprêtation des problèmes monétaires en Afrique .de l'Ouest, 

drautre part d'expliciter les conditions d'urie souveraineté monê

taire effective. 

Io- UNE THEORIE DE LA MONNAIE ET DES PROBLEMES MONETAIRES 
OUEST-AFRICAINS. 

A partir d'une lecture de l'expérience de gestion monétaire 

ouest africaine depuis la période coloniale on propose dans cette 

section une théorie explicative des problèmes monétaires dans les 

économies ouest africaines. 

La rlêmarche consiste à montrer pourquoi une nouvelle monnaie 

africaine est nécessaire~ent une monnaie do~inée, soumise. dans sa 

propre sphère nationale de circulation à la concurrence de monnaies 

ét~angêres. Cette concurrence impose à la gesti6n monétaire nationa

le de fortes contraintes si elle veut acquérir une "qualité moné

taire'' lui conf€rant le même statut monêtaite que les monnaies 

concurrentes, c'est-à-dire lui permettant d'exercer pleinement les 

fonctions d 1 unitê de co~pte et de rêserve de valeur. Les d6sordres 

monétaires sont expliqués dês lors par la violation de ces contrain

tes dans les systèmes monétaires nationaux. 

A l'inverse dans l'UMOA ce dont il faut rendre compte c 1 est 

le caractère déflationniste de la politique monêtaire·-et non des 

désordres monétair~ La conception quantitativiste de la.monnaie 

qui sous-tend l'action de la BCEAO met l 1 accent sur u~e limitation 

quantitative du volume de crédit distribué, alors que l'importa.nt 
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n'est pas la quantité de monnaie émise. Mais la garantie qu'elle 

a pour contrepartie une production à venir qui sera effectuée mais 

aussi réalisée sur les marchés intérieur ou extérieur. Une ferme

ture des circuits des monnaies bancaires et centrales sera possi

ble alors, c'est-à-dire que le mouvement de "reflux" permettant 

l'annulation des dettes des emprunteurs sera garanti. 

On fait l'hypothêse que lorsque les autorités d'un pays 

décident d'émettre leur-propre monnaie, les agents économiques 

s'attendent à ce que,. exigent, qu'elle soit aussi "bonne" que la 

monnaie métropoiitaine qutelle remplace (pour généraliser la mon

naie internationale, le dollar). Autrement dit ils ne la-consi

dèrent pas comme une "vraie monnaie" parfaitemen~ substituable 

au dollar. Dès lors les relations entre la nouvelle monnaie nationale 

et la monnaie internationale peuvent s'analyser en des termes sem

blables à ceux des ·rapports eritre 1 1 or ~t le papier-monnaie au 

moment oü dominait en Europe une circulation mêtallique. 

La jeune monnaie nationale est un signe, un représentant 
. . 

de la monnaie internationale (c'est-à-dire de dollars) qui serait 

nécessaire pour exécuter les fonctions monétaires d'échange des 

marchandises, paiements et achats, réserve de valeur. Ainsi les 

autorités se voient imposer une circulation maximale de la monnaie 

nationale ; son émission doit être limitée à la quantité dans la

que'lle le dollar représenté symboliquement par la monnaie nationale 

devrait réellement circuler. Et la quantité de dollars requise 

est elle-même déterminée, pour une vitesse de circuliiion ~onnêe, 

par la somme des prix des marchandises mises en circulation dans 

la sphère nationale (chapitre 2, section 1, § I). 
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Pour devenir des monnaies à part entiêre les .. jeunes monnaies ouest

africaines doivent, pour reprendre U.ECO, avoir l'ambition de 

fournir des 11 signesn qui fassent oüblier leur nature : "le signe 

aspire à être la chose et à abolir la différence du renvoi, le 

mécanisme de substitution. Il n'est pas l'image de la chose mais 

son moulage, ou, mieux, son .double" (1). 

La démonstration de cette hypothèse - les monnaies ouest 

africaines signes, reprêsentants de la monnaie int~rnationale -

que nous formulons pour expliquer les problèmes monétaires de la 

sous-région peut être faite à partir des arguments suivants. 

Lorsqu'un pays émet sa propre monnaie il faut considérer 
. ' 

celle-ci comme un signe 1 un r~prêsentant de la monnaie de l~ex-. 

métropole ou de la._monnaie internationale. Exactement comme la 

monnaie de crédit é.tait signe d'or et ne faisait q·ue se substi-

tuer à lui dans certaines de ses fonctions (circulation, paiements). 

La nouvelle monnaie nationale n'a donc de valeur que selon 

la quantitê de monnaie inteTnationale (c'est-à-dire de dollars) 

qui serait nécessaire pour exécuter les fonctions monétaires de 

circulation des marchandises, paiements et achats, réserve de 

valeur. L1 explication doit être recherchée dans plusieurs facteurs. 

(1) U. ECO, La guerre du faux 1 Le Livre de Poche, Grass~t, 1985, 
p 21. 
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i/ La forme partic~liêre que la monêtisation a revêtue dans les 

pays de l'Afrique de l'Ouest : c!est une ·monétisation induite, 

par le haut. La monétisation active des économies ouest afri

caines a débuté vers la fin du 19e siêcle - débui 20e iiêcle 

avec la partition coloniale de l'Afrique de l'Ouest. 

Certes la circulation de monnaies indigènes est un fait connu 
(section 1, chapitre 3). Mais la· vér:i. table monétisation n.' a commen
cé qu'avec l'introduction des monnaies des puissances impériales. 

Elle est survenue après d'importantes mutations dans les structu
res monétaires en Europe, qui continuent à modeler l'organisation 
des systèmes monétaires contemporains. En effet l'or ne circulait 

plus dans les espaces monétaires nationaux européens et sa convet

tibilitê interne en monnaie nationale était déjà abolie. Il conti

nuait bien sQr à jouer le rôle de pivot du systême monêtaire inter

national mais les monnai~s dominantes commençaient déjà à lui 

disputer la plupart des fonctions qu'il remplissait dans la sphêre 

internationale. 

En fait 1rorganisation hiérarchique d~ l'espace monétaire 

national actuel était dêjà en place, caractêrisêe par l'existence 

d'une plura.li té de formes de monnaie,. La nécessaire convertibilité 

d'une forme inférieure en la forme supérieure assure la cohérence 

et la repr·oducti.on du système :monétaire qurelles constituent 

(chapitre 2 ~ section 2, § I.) • 

En raison de l 1 êtape od en était arrivêe l'êvolution moné

taire des puissances métro~olitainés la monêtisation de l'Afrique 
de l'Ouest a pris la forme d'une introduction de la monnaie mêtro

politaine ~uis la mise en place d'un ~ystême monêtaire colonial 
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qui est une simple extension de celui de la n1étropole. D'où une 

différence notable du point de vue de la monêtisation entre 1rAfrique 

de l'Ouest et les pays européens. Contrairement à ces derniers 

il n'y a pas une monétisation d'abord par l'utilisation de marchan

dises comme monnaie. L'or s 1 il était utilisé comme monna;i.e nta 

pas j.oué le même rôle qu'en Occident. La monétisation des économies 

ouest africaines n'est:: pasun processus endogène résultant d'un dé.,. 

veloppement en quelque sorte naturel des rapports ·marchands. Il 

en résulte que ce qui historiquement a joué le rôle de mesure de 

valeur, unité de compte, instrument de thésaurisation et moyen 
de.circulation est non pas l'or-monnaie mais la monnaie impériale. 

Aussi celle-ci a-t-elle été considérée comme monnaie par excellence, 

1a "forme adéquate de la valeur". Aux yeux des populations afri
caines, elle revêtait des qualités semblables à celles qu'avait 

l'or en Europe : la monnaie coloniale était un représentant, un 

signe de la monnaie· nationale métropolitaine comme · le ·papier-monnaie 

l'était vis-à-vis de l'or. 

La détention d'une quantité de monnaie impériale permettait 

l'accès à toutes marchandises disponibles et sa valeur était rela

tivement stable. La monnaie impériale a joué de façon progressive 

ce rôle, ca~ au départ elle n'êtait pas acceptée (section 2, § 1 

du présent chapitre). 

ii/ Aucune monnaie de l'Afrique de l 1 0uest ne peut aspirer a jouer 

le rOle d'une monnaie clê du système monétaire internationale, 

quand bien même elle serait forte du fait d'un ex~êdent impor

tant de la balance des paiements extérieurs. 11 en résulte 

que les avoirs extérieurs des pays ouest africains à SM.1\.(1) sont 

constitués de devises étrangères,·notamment les monnaies demi:. 

nantes et celles des·anciennes mêtropoles. Donc c'est· en réalité 

(1) Système Monétaire Autonome. 
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un régime de l'étalon-devise êtrangêre qu'ils vivent. 

iii/ La substitution de la monnaie nationale à la monnaie impériale 

est récente, donc elle ne peut ®t,re considérée d'emblée comme 

aussi bonne que la monnaie impériale. Il lui faut du temps 

pour qu'on soit convaincu du contraire. 1rexpériente doit 

démontrer aux agents é~_onomiques qu r elle est aussi, bonne. 

En Amérique _Latine la guerre mondiale en provoquant tme très 

forte inflation en Europe et ~ri brisant ses liens coJllliler.ciaux 

avec les pays de 1 'An1érique Latine a permis à ceïle-ci une 

rupture momentané.e avec · 1e marché mondial. Ce qui a permis. 

la mise en place d'une industrie substitutive et d'un système 

monétaire autonome. Si une telle situation ne se produit pas 

il faut que pendant un temps assez long le prix de la monnaie 

nationale en terme de la monnaie internationale soit relative

ment- stable. Il y aura alors de moins en moins de fui te devant 

la monnaie nationale. Ainsi èlle remplira progressi~ement la 

fonction de réserve de valeur, qui lui confère la qualité 

de "vraie monnaie 11
• 

iv/ La sphêre dtacceptation de la monnaie nationale est beaucoup 

plus limitée que celle de l'ex-monnaie impériale ou a fortiori' 
de la monnaie internationale. L'étroitesse de la sphêre de 

circulation de la monnaie nationale signifie que dans l'espace 

géographique où elle a un cours forcée circulent quantitative

ment et qualitativement peu de valeurs d'usage fabriquées à 

partir de moyens de production locaux et de la force de travail 

nationale. Donc le recours direct et indirect (respectivement 

à travers le change officiel ou le marchê parallêle) à la mo~naie 

internationale est nécessaire si l'on_ veut acquérir la. plupart 

des biens nécessaires à l'accumulation ou même à la reproduction 

de la force de travail (importations alimentaires). En un mot 
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l'extraversion dépendante des économies ouest-africaines limite 

considêrablement la sphêre d'acceptation de la monnaie nationale 

(chapitre 4, section 1, § I). 

En effet elle ne permet que dans une faible mesure la créa
tion et la rêalisation de valeurs hors de la sphêre natiqnale sans 
recourir a des valeurs d'usaie sur les marchês mondiaux; C'est 
pourquoi aussi les groupes sociaux <l;ominantes sont continuellement 

entrain de chercher à savoir quelle sera la ~aleur de la monnaie 
nationale. Puisqu'ils disposent de réserves monétaires ils pensent 

à la dépense. Ils savent qu'ils àoivent acheter à l'étranger la· 

plupart des produits qu'ils veulent consommer. La valeur de la 

monnaie est pour eux la valeur de la monnaie internationale. 

La €réation récente de la monnaie nationale (en matière monê

taire les populations ont la mémoire très longue comme le montre 

l'expérience allemande de l 1 hyperinflation) et sa. sphère restreinte 

de circulation à cause de l'e~traversion dépendinte de l'économie 

nationale font que pour les p6pulations la monnaie nationale est 

un signe de l'ei-monnaie impériale, de la m6nnaie internationale, 

une "fausse monnaie" comme disait PARETO à propos du papier-monnaie 
d'Etat. 

Cette exigence des agents économiques d'une monnaie nationale 

aussi bonne que la monnaie internationale fixe les degrés.de liber

té dont bénéficient les autorités monétaires pour décider -du cours 

de la monnaie nationale. Il existe une ·sorte de ''loi de la circula

tion monétaire nationale'' dont le ~on respect est à l'or~gine des 

désordres monétaires : la quantité de monnaie nationale ém-ise au-delà 
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de ce qui n'est pas une contrepartie des.réserves disponibles doit 

correspondre à des valeurs susceptibles d'être créée~ effectivement 

et d'être rêalisêes dans la sphêre nationale ou sur le matché mon

dial. 

Si cette 11 loin était observée le remplacement de lél monnaie 
impériale par un signe (la monnaie nationale) dans la circulation 

serait possible et la souveraineté monétaire effective. 

D'autant qu'une ~irculation purement de monnaie étrangère 

revient trop cher, ne serait-ce que le seig@riage qu'on subit (1), 

et la quantité de monnaie·disponible est toujours en r~tard par 
rapport à la croissance des besoins de l'êconomie. Le processus 

de monêtisation des êconomies ouest africaines a êtê rendu lent 

en partie par l'exigence d'une çouverture à 100 % de la monnaie 

coloniale car la qriantité disponible de celle-ci dêpend étroitement 

de la rialisatibn de produits sur les ~archés métropolitains (et 

aussi des prêts des banques métropolitaines à leurs filiales colo

niales) .. 

En outre l'exêcution de chacune des fonctions monétaires 

requiert de la monnaie des qualités distinctes : alors que la mon

naie er,_ tant que mesure de va-leur a. ~ne forme "idéale", elle ne 

peut fo.nction:ner comme moyen de circulation que sous une forme 

"réelle 11
• Mais dans la mesure où elle n'intervient que comme "in·· 

termédiaire passager 11 dans l'échangei il est possible de remplacer 
la monnaie internationale par des "signes de valeur" én monnaie 

nationale. On peut dire que l'émission de monnaie nationa.le est 

une tentative de ndématérialisation".de la monnaie impériale dans 

la circulation. où celle-ci peut être remplacée par 11 des choses 

(1) S. FISHER, Seignioriage and the case for a national money, 
Journal of Political Economy vol 90r n° 2, 1982. 
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relativement sans aucune valeurrr. 

On peut maihtenant à partir de ce q~l ~rêt~de, ~xpliquer 

les désordres monétaires dans les pays è. SMA : une inflation supé

rieur~ à la ~oyenrie mondiale, dêvalorisation rapide de la.monnaie 

nationale et ses implications (fractionnement de l'espace monétaire 

nationale avec la dollarisatidri de l 1 êconomie, difficultês pour 

les autorités monét'aires d I appliquer une poli tique mon~taire effi

cace du fait de la baisse du volmue de transactions effectuées 

en monnaie nationale~ etq. 

Si la "loiff énoncée ci-dessus est respectée les producteurs 

(publics et privés) dispdieront de ressources pour rembourser les 

prêts bancaires. Donc la crêation monêtaire aura toujours pour 

contrepartie une production effective et une réaiisation des marchan

dises. La demande de·monnaie internationale correspondra.tendan

ciellement aux q_ispon.ibilités. La monnaie nationale aura. une valeur 

externe relativement stable. E~le tendra progressivement à assurer 

toutes les fonctions de l 1 êquivalent gênêral en particulier celle 

de réserve de valeur. Les déséquilibres monêiaires surviennent 

lorsque l'êmission de nouvelle monnaie nationale tend à dépasser 

la valeur de la production susceptible d 1 ètre créé.e effectivement 

et rêalisêe sur les marchés nationaux ou mondiaux. Si la valeur 

de l'ensemble des devises étrangères se trouve réduite, la couver

ture de la monnaie la locale aura une valeur moindre, et elle ne 

tardera pas à perdre sa valeur initiale. La monnaie national~ émise 

au gré de la puissance publique, des intérêts privés tt,tiole méca-, 
niquement du dehors 1

·r la loi de la· circulation. Mais cette dernière 

finit toujours par s f imposer, la monnaie na t iona.112: n I étant qu t un 

signe de monnaie internationale, un représentant dont la circulation. 
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(1 1 êmission} est en dernier ressort rêglêe par les besoins de la mon
·na~: înterna·t iori~ïé; Si par ra.ppo:rt à J.a quanti té de monna.ie in tex~· 

nationale qu 1 elle doit reprësenter est &mise une quantité de mon
naie nationale par la Banque Centrale, la monnaie nationale se 

dévalorise. La hausse des prix absorberi l'excêdent de billets. 

L r équilibre se :rétablit· relativement à une quantit.é donnée 

de la monnaie internationale. Le· taux offic.hd. de J.a convertibi

lité de la monnaie nationale en celle-ci ne p~ut être durablement 

maintenu quelq.ue soit les restrictions :imposées à 1 r ac.cès à la 

monnaie internationale. 

Toute la nouvelle monnaie nationale ne perit valoir ~lus que 

la quantit§ de monnaie internationale nêcessaire à la circulation 

monêtaire_: êmettre davantage 4e monnaie nationale ne fait qu'abais

ser sa valeur relativeme~t à la monnaie internationale. C1 est pour

quoi lorsque la Ban.que Cen~raJ.e émet 1.::.ne qua.nti té de monnaie na tiona~ 

le telle que sa quantité en circulation dans _une même période dê
passe ce qui serait suffisant pour une circulation à prix co~stants, 

la monnai~ nationa!e perd une partie de sen pouvoir d 0 achat~ il 
se "dé1"''""'-CieH Cr-> n 1 e•<'t ·n··-s 1··' v,i·1r::.,·it•· '>'·i:>,,a,"i.1E· 

p .t-~ i. ""·' .., "· ,,.;. - ..... ,.,, .t- \.1. .... a. ~.,..... ....- ,.. . ..... ,, .... "~· .. t. . . .,, .. 
,1·1 ~-;, Ç': \".-11 ... , ·r- h ... -11' d,· ,. e· t;' ,., ,., .; .._ •,;, ~· ,.W:l, .. 1,.. ,;'.,~. !, - ,::, • ,) '1, >.', .J,. 

a modifiê leurs prix: S ~ ., ·, ,.. t·r·c-,11'· •:,,s 1• ,·.:. v·~, •• ·1' ,,;;;," 
t... J ... J. ::..~ ~!t. . .J-: r...tc~:.:, ~..... ,,,,..;',."~) .1 .... .:,1;.,:;.. ,,.,; en monnaie nationale, 

c'est en raison d,;=: l{;.ï. btd .. ss:e de I,i valeu:r d.e la. nï.O!'m:ai~;.-~ 

Plusieurs facteurs pelnrent expliquer un dêtachem~nt dEns 
·u~ . .,.,·'"'· fo".'t.•'.'. P'"".01,"0I't·i··o-•.).. de "i 1 J·n,-:.~··r,·1·"'f.'.>~~- d1;:,. ,·1··-r-•,•'j"-:it"Oil .~,ui,,.',,,t i····m(',':",-.L.; ~ .r. _ ...,. .11 .... _.J J, .. ...... . .... .:. ~ ... ,.. .. ..,. •.• c ,1., ... J.i. \.. J. 1... ..., ..... .-. L. ~..1 .... i;,.:.. • J.. . '·l i ç;..;_ .,'";1 • - .;:.:.. ;:,. ..... , •• 

naie nationale de sa substance (la monnaie internationale). Mais 
ils ont la. plupart une n.atu·re cmmnune : il y a u:r.rn c.ir.·c1;.ls..tion 

ln ~x.:;11•a'l·> ,.1-.,:: ~ -1 n . :::, . b-·· i. -, ~ ,,. -f· •• ... r, 1 .. ,. . l'm , .. ; ... ~ 1'. - ••. . , .. " ,.c •• i .• , . ~- ~1.,;;.,_ •• nt,_1_,.aJ.t:JS ....... n.c:e._r1;;~) e 1... na,,.1.un.~ ... -~ s ,.1.ax ..... al,:1 . .:..t:. c1.:.,mp ,.,.1~. -+· .. -:.~n;·1 : ... ~, .... J ...... 

de la nêcessitê de cette derniêre de se convertir en monnaie inter-
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nationale) qui tend i être 
certaines difficultês. 

m.o:nét J. St;!"!' 

i/ Le premier fkcteur est bien sOr la tendance! 1 1orientJtion 
des flux de crêdit (d-0nc de monnaie bancaire et nationale) vers 
les secteurs non productifs, de rentabilitê douteuse 6u de gesta-

. tion t1·ès lemt:e,. On a v1r que le crédit joue un :rôle ini.portan::: 

da.ns. 1. r accumulation. en é1argi.ssant les débouc.hês, en. accéléra.nt 

la rotation des càpitau:x, erl ~1cc:rc>issant (indirectement) !.a 

masse des 1r:.oyens de. producticm et r.fo· -fnrce, dr.: t:.ra:vail utilisées, 

bref en é<l.1:?,ra..11 t le :rythme d' ai:::cum.u J..atii::m ( ch~.pi tre 2, section: 2 :r 

§ 2). 

M~is <·~~ Af~•ts:, ~n~i~1·1~c TIP am 
.. ........ ..... ... - .. ,,, .-:-, ..... - J., \..; ,. .. }:J ,., "" ..:1.- 1..~ • .. ... "" .. :,J ,; ... p'l:Qà.Ui.f.,(~n.t pa..s 

nouvea.u .cr·édit 

venir dont les f~cteurs 
i crêdit} se trouve valid&e par anticip~tion. 

', ... s ..... 1 ' "'i ..... 0 • -Üt:.'!.!t ~ .• , J. iJ,]:' ~ l 

SCl1t :3 .. C !.\ \J; i S: 

i 1 . :n t:;f ~l , ... f?Jf.._,_!~ ... r,~.}fS,. J .. 1 .. 1.~J. t.G. t.:_:.lcr;:_ .. t;{ t;,.;zr1.~: -~~ ·t~~ t :~ .. \r(;:\ __ _;:~ ... ,.J:J:( i9··r i. r t,f:; (.:t1. t·G.C t:è :r1~ 

pr·od1J.ctf.:t t)t:. ;:1,)r.;. de:·s t:?:c.ti'ilité·;.:: f.''j:.J1:1rL(~{§e:~:,=~ le·it.r· r;t§r..ic.)d.~?. rie: ge~st.s:ti..o}::.t. 

leur capa~ité rêslle à gênêrer des revenus suffisan:s en devises 
e·J"/Ol' r11:J"'l'J"' ·1,~. .,. J..., ·"" ... ;i .,.! ,f.;;'"- "'" Ii~l t i (}X}.~ .. 1 e ·'>A"'-~ · ô ""'\11(-_,C~" '1!·· "''~· 'l fi', .,- C·>î1

1·, ... ·1• ' ""' ;;. ••.. ,. ?, '.j ••• -'·V~ t:· ''i ~· ~-1:, ... ~1 • •. p, .... ~., ..... , .. 1 •.• , •••.•. ,_ ••• t.., .• t.01J . ., s~ .. ,.1,t,1:.. .... ,.,c i;.r;. .... 11 . .1 .. 1. ... ,n ... 
le Vûlt.1.ll~e d' er..1.d.et.tfü:'lfr):1t. perm.:i.::, ll u.n. fü{rn}i~,n.1:. doni:i.é a.iJ:r.: entr(0·p:r.·:l.sr:::·s 

publiques et privêes aup~ês du systême bancaire. 
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Ce que l'expérience ouest afrié~irté a f~vélé c'est le con-
. j, '· .• -:. : . '.' ; i l 

traire, c'est-à-dire la croyance fottêmènt établie .que l'argent 
facile entraîne plus ou moins autom,ti~tiëfuertf i.'augmentation de 
la production. D'où une inflatio.n d·~ trédÎt ilee à u·h~ industria
lisation désordonnée d'une effickci~é ~édio~~e 6u à ri~ ~é.~io~~ 
pement hypertrophié des activités tèrtiaires. 

ii/ Le crédit peut être un des .instruments d'accumulation d'un 
groupe social accédant au pouvoir et qui· veut s'approprier 
une fraction du revenu national. Mais ne pouvant ni entamer 
sérieusement la p~rt du capital étranger, ni ponçtionner direc-

. . . 

tement ou plus fortement les paysans, la distribution de crédit 
en faveur des entreprises publiques ou priyées sous son con
trôle qui ne les remboursent pas, l'augmentation des avances 
au Trésor qui financent des dépens~s de fonctionnement ou com
blert~ des pertes de ressources de l'Etat du fait d'un détourne
ment de ces dernières, permettent une modification sensible 
des prix r~latifs et des revenus réels nationaux pai rapport 
à la situation antérieure. 

C'est parceque ·1e crédit ~st au coeur des ~onflits autour de la 
répartition du patrimoine et du surplus économique que beaucoup 
de forces poussent à la prolifération de crédits au profit d'acti
vités aux performances médiocres et par conséquent à la violation 
de la "loi de la circulation de la monnaie nationalen. C'est à 

n'en pas douter le phé~omène qui, avec la corruption, empêche prin
cipalement une bonne gestion monétaire en Afrique de l'Ouest. Le 
processus d'accumulation primitive trouve ·dans le crêdi t lin de 
ses instruments privilégiés. 

iii/ Les recettes tirées des exportations peuvent décliner brutale
ment à la suite d'un phénomène exogène comme la sécheresse 
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ou la détérioration des termes de l'échange. La base de la 
monnaie nationale, à savoir la quanti té ·de monn~ie internationa
le, se réduit brutalement. La réaction des pouvoirs publics 
à l'impact de cette chute brutale des recettes d'exportations 
sur les ressources budgétaires est une augmentation des avances 
de la Banque Centrale au Trésor pour compenser la perte de 
revenus (chapitre_ 3, -sections 2 ei 3). Ainsi un r~iiécissement 
d~ la base monétaire in~ern~tionaie entraîne_ 1waugmentation 
de la circulation de monnaie nationale (sans que cé su~croît 
de circulation de monnaie nationale aille à des activités 
productives). La convertibilité du signe monétaire nationale 
en son représentant se maintient difficilement à s6n niveau 
antêrieur. Bien sOr il existe d'autres réaètions possibles : 
l'endettement interne (auprès des agents non.financiers) et 
externe, le recours aux réserves const~tuées. Mais leur limite 
est vite atteinte. 

Tous ces facteurs et d'autres qu'on pourrait ·c·i ter ont pour commun 
dénominateur d'empêcher les flux de crédit et dé monnaie d'aller 
à la production. 

L.' acuité des problèmes monétaires dépend évidemment. de la 
gravité de la violation de la loi de circulation de la monnaie 
nationale. On peut néanmoins esquisser le déroulement général des 
crises monétaires dans les systèmes monétaires autonomes. 
Sous l'effet des facteurs cités ci-dessus et de biens d'autres 
une inflation se développe comme résultat ·d'un endettement: bancaire 
des agents non financiers et d'une émission. de. monnaie· .centrale 
sans contrepartie.à terme de création de nouvelles valeurs. (Cette 
inflati.on est le résultat aussi d'une inf.lation importée). Cette 
hausse des prix remet en cause la répartition des revenus. Mais 
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les agents économiques sont au départ victimes.d'une illusion 
monétaire (faible) qui permet à la monnai~ hationàle de jouer nor
malement sa fonction d'unité de compte pôur les pr~x et les revenus. 

t • • '· \, • ' •. • ~' • 

Mais à partir d'tirt certàin seuil de niodili_câtion des prix relatifs 
certains age:rlts économiques résistent à 1.füé dêtêribration relative 
de leur~ rêverius et don~ s'dpposent à c~ ~u'on pourrai~ appeler 
une dêr.lve des prix relâtifs" en recourant à l'indexation. Les prix 
sorlt ind~xés sur 'les coOts, et les revenus sur ·certains prix qui 
entrent dans la norme de consommation. Evidemment tous les agents 

- . 
économiques ne sont pas dotés d'un pouvoir égal d'indexation. 

En outre le phénomène en se diffusan~ modifie les conditions 
·qui apportent à certains agents économiques des gains réels. Les 
interdépendances entre les différents éléments constitutifs du 
système de prix diffusent les hausses._ Ainsi l'impact en retour 
de celles-ci sur leurs initiateurs crée une incertitude, et un 
flou tels . que la monnaie natîonale n'e.st plus (si jamais 
elle l'avait été) un instrum~nt satisfaisant pour déterminer.le 
prix d'une ma·rchandise. La perte d'illusion monétaire du fait d'une 
généralisation des comportements diindexation débouche aussi sur 
une crise de la fonction d'unité de compte, de la monnaie nationale 
et donc d'une perte partielle de souveraineté monétaire. Puisque 
laréférence officielle n'est plus acceptée, le calcul êconomique 
en monnaie nationale se brouille, l'êvaluation de la richesse 
revêt de moins en moins de signification. 

Si le processus inflationniste continue à être·nourri la 
monnaie nationale perd aussi de sa fonction de rêserve de valeur. 
Les mêtaux prêcieux, le bétail, surtout les monnaies 'dominantes 
deviennent des val~urs-refuges.. Certes l'Etat peut continuer à 

.,, .. 
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émettre à discrétion de la monnaie centrale, mais il ne peut en
suite la retirer de la circulation nationale. Et toute la monnaie 
émise circule nécessairement, dépensée par les bénéficiaires qui 
ne la conservent pas, ne la gardent ~as en réserve. La crise de 
la fonction de réserve de valeur de la monnaie

0

nationale. exerce 
des pressions croissantes sur la stabilité monétaire en:~ncoura
geant la désintermédiation financière et la fuite spéculative sur 

. . 

les monnaies dominantes et autres va_leurs-.refuges .. 

La perte progressive parla monnaie nationale de ses fonctions 
d'unité de compte et de réserve de valeur, entraîne aussi le dé.: 
veloppement d'une circulation de la monnaie internationale dans 
l'espace monétaire national même (le phénomène de dollarisation). 
Ce sont les principes de la politique monétaire en vigueur (poli
tique de changes, taux d'intérêt, intégration des circuits finan
ciers, masse monétaire ••. ") mais aussi la structure même du système 
monétaire national ~ui risquent alors d'être détruits. 

Le caractère déflationniste de la gestion monétaire de l'UMOA 
peut enfin s'expiiquer à partir de notre thêorie. On a vu que la 
loi de la circulation monétaire· nationale impose comme contrainte 
que "la quantité de monnaie· nationale.émise au-delà de ce qui n'est 
pas une contrepartie des réserves disponibles doit correspondre 
à des valeurs susceptibies d'être créés effectivement et d'être 
réalisées internationalement ou dans la sphère nationale". Il est 
clair dès lors que ce qui importe ce n'est pas le volume· de crédit 
émis mais la garantie que la nouvelle monnaie émise l'ist ~n ~on
trepartie d'une production à venir da.ns un délai n'autorisant pas 
le développement de spirales inflationnistes. En faisant portèr 
la contrainte sur le volume de crédit ·et non pas uniquement sur 
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la qualité du crédit ia gestion monéta.ire de l'UMOA a tendu à être 

défavorable à l'accumulation. Pour une structure d'offre donné~, 
la réduction de la masse monétaire, au lieu d~ se limiter à une 
baisse des prix, non seulement ne provoque pas cet effet attendu 
mais en réduisant le financement du fonds de roulement des entre
prises et des projets rentables exerce un effet négatif sur l'offre. 

II.- ESSAI DE DEFINITION DES CONDITIONS D'UNE SOUVERAINETE 
MONETÀIRE EFFECTIVE 

On avait indiqué qu'un des objettifs de cette recherch~ êtait 
de démontrer que la souverain~té ~onétaire h•est pas syn6nyme d'un 
affranchiss~ment rêvé à l'égard des lôis de la citcu1ation de la 
monnaie nationale ; que plus l'action monétaire d'un Etat est in
dépendant~, souveraine, plus. grande est la nécessité qui détermine 
le contenu de cette action. L'interprétation des déséquiiibres 
monétaires que nous avons ~roposée dans le paragraphe précédent 
en s'appuyant sur les comportements des agents é.conomiques et les 
contraintes des structures à l'intérieur desquelles ils agissent~ 
a montré, en creux, que le degré de souveraineté monétaire dans 
un pays ouest africain (ou un groupe de pays) est fonction de la 
qualité monétaire acquise par sa monnaie. Autrement dit de la me
sure dans laquelle il remplit les fonctions de mesure de valeur
unité de compte, moyen de paiement et réserve de valeur. Or on 
a vu qu'une monnaie ouest africaine qui est forcément jeune ne 
peut avoir ~ne grande qualité monétaire au début. Il faut·par con

séquent "produire" cette qua li té, donner à la monnaie. _:un. degré 
de confiance de plus en plus él~vé. Cette' production d'un label 
de confiance peut s'interprêter comme .la réunion progressive d'un 
certain nombre de conditions pour que la monnaie nationale revête 
effectivement les attrib~ts réels d'un équivalent général. C'est 
la présence progressive de telles conditions qui fait qui la sou
veraineté monétaire nationale (ou régionale) cesse 
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d'être formelle, la source d'une nouvelle dépendance monétaire 

mais est un instrument effective de développement économique. 
L'expérience coloniale et post-indépend~hte des pays ouest afri-

;. -· .. 

cains nous amène à insister plus particUliêrement sur cinq condi-

tions f6hdamentales. 

i/ La pt~miète est le respect de la loi de la circulati~n de la 

monnaie nationale. 

Dans le paragraphe précédent on a vu qu'elle st~pule que 
la quantité de monnaie.nationale émise au-delà de ce qui n'est 

pas une contrepartie des réserves disponibles doit cor.respondre 
à des valeurs susceptibles d'être créées effectivement et réalisées 

dans la sphère nationale ou sur le marché mondial. Le prêalable 

au respeC.:t de cette loi est la disposition du pouvoir régalien 

traditionnel de battre sa propre monnaie. Elle sig_nifie la posses

sion de son propre ·institut d'émission c'est-:-à-dire, la faculté 

de régler la création et la circulation de la monnaie, de définir 

la réglementation, le contrôle, la distribution du crédit par le 

système bancaire, la sêlection des instruments de politique à manier, 
ainsi que de la définition de la parité externe. La Banque Centrale 

contribue à la détermination du volume global de la monnaie en 

circulation dans l'êconomie, dans la mesure oà elle émet les billets 

en circulation et exerce une influence décisive sur le volume de 

la monnaie bancaire grâce aux techniques de réglementation des 

activités bancaires. 

En outre chercher à dispo.ser· d'un tel pouvoir c'est refuser 

d'abandonner à un autre pays le seignioriage lié à l'émission d'une 
{ 

monnaie., 
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ne pas laisser la régulation de la circulation monétaire à des 
méc~nismes à la Hume, contrôler la part du surplus écha.ppant au 
circuit économique national. 

Si on doit disposer d'un tel pouvoir ce n'est pas réillement 
pour .échapper à une discipline ~onétaire déflationniste comme on 
1' a trop souvent cru. En effet ~n a bea~kbùp. cti tiqué les ~rrang-e
ments monétaires liant les Etats ouest af}icairis à l~ur~ ancienries 
métropoles parce qu'ils tendent à fixer la masse monêtaite en cir
culation à un niveau très.en deçà de ce qu'il faudrait pour stimu-

. . 

1er la production. Il faudrait donc l'accroître et l'orienter tout 
entier vers l'augmentation._de celle-ci. Ce qui signifie inverser 
la situation antérieure en privilégiant les crédits à moyens èt 
longs termes et les utiliser dans les activités vite rentables com
me la production agricole, la pêche. Cependant, même si on dispose 
de sa propre monnaie, il n'est pas possible au début à'aller··1oin 
dans le financement de l'inve~tissement par créati9n monétaire 
parce que simplement les rigidifés structurelles de l'offre n'auront 
pas sitôt disparu et l'inflation qui, inêvitablement résultera 
de ce mode de financement, risque fort dvengendrer des processus 
inflationnistes et d'accroître par conséquent les tensions sur 
la balance des paiements extérieurs. 

Du f~it de l'absence d'une industrie produisant des biens 
d'équipement et l'ab~ence d'une production vivrière en quantité 
suffisante pour permettre la reproduction de la force de travail, d'une 
façon générale du ~ait de la faibl~ intêgratio~ de l'êcbnomi~ nationale~ 
la propension à importer est très élevée. Il en résulte que sur 
l'espace national circulent des biens de quantité et de qualité 
insuffisantes. Le recours au marché international est crucial. 
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La liaison monnaie-production est à construire, elle ne peut s'opé
rer - spontanément dans des structures économiques ex_.traverties. 
Donc, la prudence veut qu'on ne recourre que mo(i.érément au finance
ment monétaire de l'investissement en raison de la contrainte que 
constitue la pénu.rie de devises qui joue en quelque so~te le rôle 
de secteur des moyens de production. Par conséquent, mê.me si on 
dispose théoriquement d'un pouvo.ir de création monétaire pratique
ment on sera obligé d'en faire ·un tisige três. modéré. 

Une raison supplément~ire qui justi~ie cette modération de 
la cr·éa tidn monétaire· est la faiblesse inévi tabie de la "qua li té 
monétaire" de la nouvelle monnaie. Cette idét=: a été déveloJ>pée 

·dans notre théojie de la monnaie et des problê~es monétaires err 
Afrique de l'Ouest. Une monnaie dans un pays n'a pas nécessairement 
le même ~tatut monétaire que. la monnaie d'un autre pays. Le degré 
de qualité monétaire se·mesure par rapport aux deux fonctions de 
la monnaie qui con~istent. à être un moyen de paiement et une réser
ve de valeur. La fonction de la monnaie comme moyen de paiement 
qui lui est reconnue par tous, est li.ée de façon indissociable à 

sa fonction de rêserve de valeur. La monniie est en général recon
nue comme moyen de paiement quand le public a confiance en elle, 
et quand cette confiance est fondée sur la stabilité de son pouvoir 
d'achat. 

La confiance est du domaine de l'information et cette infor
mation est. fondé~ sur l'expérience passée et sui les per$pectives 
d'avenir. Il s'ensuit que la nouvelle monnaie créée .et les ancien
nes monnaies ne jouissent · pas du mê_me degré de confiance. La nouvel
le monnaie créée n'a pas par définition ?ne dimension hi~i6rique 
quant à son comportement sur le plan de la stabilité. C'est pourquoi 
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ell~ dbit è,trè;. db"tée de ressources qui créent 'la confiance·. En 
quoi ·coïi§ikterl.t ces ressources ? Il s'agit de garantir la monnaie 
par la pid~tictlrin ~e biens, par des devises et par la qualité des 

' . 
gestionn'aires âh système bancaire' par la stabilité des prix (in-

·,' . 

flation modérée)·; En bref, il s'agit de créer un label 4e confiance. 
D'où urié-cbhtr~irife supplémentaire au recours du fihance~ent par 
création monétaité.'. 

Si l'on crée une notiv~llci · riionh~ie· et quq,p_ â, tênd.iriét{ à être 
plus inflationniste qüe lè ou iè~ p~ys à mo~hJies~~Ïèfs (FF et 
son sous -fut.il tiplê; ie p. CFÀ; ie' doiiar t . i~· âetttschmhtk; ètt) du· 
les pays limitrophes, le seul résultat possible est que l'utilisa
tion d.e la nouvelle monnaie dans le pays se restreint- progressive
ment au profit d'autres monnaies inspirant plus de confiance. Le 
contrôle·~es changes ou.l'interdiction d'utilisation des devises 
dans les transactions nationales ne modifient pas-la tendance fon
damentale qu'est la_ fuite -devant la nouvelle monnaie. La ·nouvelle 
monnaie nationale ne remplit pas toutes ses fon'ctions. C'est là 
une situation· fort bien conmie sur le continent africain et qui 
explique le florissement des- marchés noirs ·de devises dans nombre 
de pays africains, la recherche effreinée du F.CFA au Ghana, au 
Nigéria, au Zaire, en Guinée,etc. Sur le territoire national, 
la nouvelle monnaie nationale n'~st plu.s seule à circuler, on re
court à d'autres monnaies ce qui participe à ~n processus de .désin-

t tégration des structures de production, de_ distribution, de collec
te d'épargne. Les monnaies étrangères réduisent la capacité des 
pouvoirs publics à définir leur propre politique monétaire en leur 
retirant pour partie leur souverai'neté monétaire (chapitre 4, sec
tion 2, § I). 
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Pbüt J~s plis voulant-acç~dét à la ~biliè~aineté monétaire 
~l n'~il pai d 1 aiternétive au ~e~~~~t st~h;~1~h* à~ la discipline 
qu' impà~ë lâ fAiBle qua li tê ~ortéttiire de 1iht~ fiü.1rihaies nationales. 

ii/ L~ aJuxtèm~ e6nd:i.tion èsf if~x~~~ic~ dihrt ~tiAtt~le rAel sur 
le système b&ncairé et fin~ncier. 

Il revient àUX banques cdmmetciales d1âssûrer la 

réparti t:t_tii.11-1.dn ci.médit:.: entre les différents secteurs cl' act:i.v:i. té 
(agriculture, industrie et activités dites tertiaires) entre le_ 
secteur piivé national, le secteur privé étranger et le secteur 
public. Les structures baricaires et financières ne sauraient être 
considérées comme de simples techniques de financement, des "in
termédiaires" entre les "créanciers" et les "débiteurs", ou-encore 
entre les "ménages" et les "entreprises". Elles n'ont pas une fonc
tion neutre, technique, d.e mise en rapport des "épargnants" et 
des i'investisseurs". Le. réseau bàncaire ne tien,t pas un rôle pa~sif 
dans le mouvement d'accumulation. Il intervient directement dans 
la marche des affaires non seulement par 1~ fourniture de crédits 
courants, mais par des prises de participations et de contrôle 
qui l'amènent à s'intégrer de plus en plus dans les sphères de 
la production et de l'échange. Il détermine directement et indirec
tement la formation et l'affectation. des capitaux qui résultent 
de la centralisation des profits et des dépôts qu'il draine. 

On comprend alors le pouvoir économique, voire politique, 
immense que ·les banques cornmercial,es et les institutions financières 
coricentrent entre leurs mains. Quel usage en ont-ell~s fait, l'ont
elles utilisé conformément aux exigences.d'une. politique d'indé
pendance nationale? 
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On sait qu'une des t:~ract~r:i~tf4ues fondamentales des écono-
. . ~''.:' ,· .. i ,' . : .f··.-~-~ ;··:· ·. -~~·; ,;f· .. ·.:~-

mies ouest africaines est leur dépendâ;ncé écônorn.ique,.structurelle -
c'est-à-dire, l'absence dé ~ectè~r~ · ê'tqrtifuiqùê~ ~l~fs pour le pro
cessus de reproduction, nôt~miiierlt l~ pr<ré.\Jctibri, des ihsf:rtlthénts 

et' équipements (outillage .air::rc'61e ~ eh~tai§'. ci~~nt êt:t'~ ~ :.} et 
une production suffisatite' de' ]ji{~fis lhcLis1Ù~fi.s11blê's à iâ sat.isfact:iori 
des besoins t6nd~~è~t~u± d~ it if~rid~ mks§~. Afirl d~ f~â{i~ë~ hri~ 
croissance dynamtqûe, ~üto.:.entrelènuè, lih ëmpitd. ·en expansion, et 
des niveaux de vie croissants, cette ~tructure dépendante doit 
être vaincue. C'est à cette mutation structurelle. que le système 
bancaire et finan~ier devrait participer en contribuant à la ~Jxi
misation du surplus national produit, à la rationalisation de ce 
surplus, et à la maximisation de l'efficacité avec laquelle ce 
surplus mobilisé est utilisé. 

Vu sous cet angle, · il est facile de montrer 1' échec complet 
des institutions financières du pays à apporter une telle contribu
tiori. Le paragraphe II de la s~ction 1 du présent chapitre a établi 
que le pouvoir économique dont.disposent les banques commerciales, 

les banques de développement et les compagnies d'assurance, est utili
sé pour la perpétuation de !'"économie de traite" héritée de la 
période coloniale. L'indépendance monétaire signifie donc la récu~ 
pération de ce pouvoir pour en faire un instrument de transforma-
tion de la structure économique dépendante. 
C'est pourquoi le systême bancaiie· et financier doit être indigé
nisé et le secteur public actuel réorienté. L'indigénisation finan
cière signifie que l'Etat contrôle la part la plus importante du 
capital des intermédiaires financiers. Il peut s'aisocier si possi
ble avec le capital privé national et accessoirement i~ capital 
étranger. 
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Les d~Vèf9pp:êriients antérieurs sur le crédit ont établi que 
)e. contr~iê mfj bfftaire par l'Etat du système bancaire ne fait 

pas néc~fi~~lii.l;~înènt du crédit un facteur de croissance et de dévelop
penient. ~ièii s~u\r~nJ les institutions financières publiques ont 
~ub~t}tu~ l ià l6iique de rentabilité celle du clientélisme, de 
l' enrichü(sëineh~ clf~, ;dirigea:rrts, etc. Leurs maigres performances 
qhi èri rê~~ltetlt ~6nf ~ls~~-~h avant pour critiquer l'a~croisse
ment du rôle fi~ârièiër de 1 1 Età t. Au moment où 1 "'Etat minimal" 
semble po.uf beâ:û~oup d~ pr~ticierl ét d'ùni\têrsitai:tes comme la . . . . . . . . . ·.. . ·- '\ 

nouvelle straté·gi:e d'ê dêveidppeîne'rit 'qui convient àtix pays ~fri-
cains, il es~ paradoxâi d'iri~ist~i ~ur li nê~es~i~é d•un~ i~digê
nisail9n ~ai~int d~ ii~tât uri actètit e~ieriti~i dti dêv~lbppement 
financier. Mais ijxi~iè-t-ii réelle~ent des acteurs privés pouvant 
se substituer vàlable~ent à l'Etat? 

A la base du slogan de l'Etat minimal se trouve l'idée selon 
laquelle la crise actuelle. des économies africaines résulterait 
d'un accroissement excessif de l'intervention de l'Etat comme si 
cet accroissement avait été l'objet d'une décision maitrisable. 
En quelq~e sorte' l'Etat se serait trouvé de~ant des marchés auto
régulés et aurait pQ s'abstenir d'intervenir (1), ce qu'il n'a 
pas fait. L'étude du système de crédit a montré qu'il était loin 
d'en être ainsi. Le sect~ur bancaire est caractérisé pir une forte 
concentration. Une situation oligopolistique est partout la règle. 
Même dans un pays aussi grand que le Nigéria environ 60 % du crédit 
est distribué par les trois plus importantes banques. En outre 
un dualisme du marché financier s'est opéré-. Les institutions fi
nancières ont ignoré la petite épargne rurale et même urbaine et 
ont refusé de financer la petite production marchande· (artisanat, 
agriculture paysanne, élevage traditionnel, pêche artisanale, etc) 

(1) S. DE BRUNHOFF, L'heure du marché, op cit, p 19. 
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qui pourt~nt occupe la plus importante part de la population 
active. Les tentatives de correction des nombreux ~spects néga
tifs dans l'allocation du crédit ont été principalement le fait 
des institUtions publiques ou semi-publiques. 

Par ailleurs toutes les propositions visant le dêveloppement 
de l'intermédiation financière privée finissent par de~ander beau
coup à l'Etat sous forme de mesures incitatives. Ou.tre leur forte· 
incidence sur les ressources publiques on voit mal comment ces 
incitations pourraient à elles seules permettre un changement des 
comportements des banques et d'autres intermédiaires financiers. 
D1 une façon ·plus général~ l'extension du rôle économique de l'Etat 

· résulte de plusieurs causes : 

L'Etat a dO, comme on l'a indiqué, se substituer à un sec
teur privé national défaillant. Les· acteurs privés autochtones 

·sont demeurés dans des activités marginales n'offrant guère une 
base d'accumulation importante. 

- L'investissement pr:i;vé étranger tant attendu malgré tous 
les avantages offerts n'est pas venu. I 1 o.béi t à des déterminants 
autres que le désarmement f'iscal et la protection du marché inté
rieur. En plus· la stratégie de financement des entreprises multi
nationales (1). es.t de mi_nimiser les risques encourus en mettant 
au point diverses techniques pour accéder à l'épargne locale qui 
finance ainsi leurs investissements dans le pays hôte. Elles cher
chent aussi à bênéficier de prêts contracté~ pa:r l' Eta-t hôte à 

l'extérieur. En. réa li té l'apport de capitaux frais rep.résente une 
. . ~~-. .. . 

faible part des investissement ré.alisés. Enfin il a été montré 
(chapitre 4, section l, § III) que l'Afrique au Sud .du Sahara, 

(1) P. CAMUS, Les finances des multinationales en Afrique, op cit 
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en particulier l'Afrique de l'Ouest, ne sera pas une terre d'élec
tion des investissements directs au cours des deux pro~haines dé
cennies. 

- La même stratégie de minimisation des risques a poussé 
le capital étranger à exiger la participation de l'Etat q~i prend 
ainsi en charge (souvent en s '.endettant) une grande part des in-

: .: 
vestissements. 

- L'accélération du développement économique est l'argument 
officiel qui a été toujours mis en avant pour expliquer la néces
sité de l'intervention étatique. 

Il existe d'autres facteurs expliquant l'intervention publique 
en particulier l'accumulation primitive qu'elle autorise aux cou
ches socia}~s locales qui contr~lènt l'appareil d'Etat. La question 
qui se pose est de savoir si désormais, en cette fin des années 
1980, existent dans les économies ouest africaines des acteurs 

. . 
privés nationaux ou étrangers qui peuvent assumer. mieux que l'Etat 
les fonctions qu'il remplissait ou qu'on devrait remplir pour l'ac
célération sinon du développement du moins d~. la croissance. La 
réponse nous semble négative •. C'.est pourquoi l'action économique 
de l_' Etat demeure irremplaçable même s'il faut encourager le sec-· 
teur privé surtout national.Y compris dans le domaine financier. 

Par ailleurs l'accroissement du rôle de l'Etat dans le sys.tème 
· bancaire et financier, comme dans d'autres domaine.s, peut et ·doit 

même aller de pair avec la soumission de ce dernier aux mécanismes 
du marché. Çe qui faciliter a, l'élaboration de cri tères--:-de pe~for
mances. à partir desquelles la gestion des entreprises bancaires 
et financières pourra être sanctionné~. Sï l'indigênisation est 
recherchée c'est qu'el,le ~evrait permettre un réel dêv~loppement 
financier. 
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NURKSE avait déjà averti que ''capital is made at home" et l'engre
nage sans ·fin dans lequel ·1e recours massif au financement exté
rieur plonge actuellement le sous-continent prouve que les pays 
ouest africains ne peuvent espérer un développement impulsé par 
des ressources et des agents extérieurs. En d'autres termes il 
n'est pas d'alternative à la mobilisation pour l'invest~ssement· 
du maximum possible du surpltîs économique dégag~, à la r.echer~he. 
d'une efficience maximale de l'utili~ation de ce ~urplus. Suivre 
cette option qui tranche avec celle· privilégiée jusqu'ici requiert 
non seulement un approfondissement de la monétisation mais aussi 
un réel développement financier. C'est à.ces conditions que l'épar
gne intérieure potentielle pourra être mobilisée au profit de l'in-

. . 
vestissement, que la dépendance vis-à·-vis du .financement extérieur 
s'atténuera effective, que la monnaie pourra appeler la production, 
q_ue la souveraineté mQnétaJJ:e · sera effective. 
du "faire faire" est 1nsutt1sante. 

Pour cela 1a·stratégie 

iii/ Le troisième facteur de l'indépendance ~onétaire est·l'exis-
tence de compétences nationales, rompues aux techniques et 
aux mécanismes monétaires et financiers. Sous la colonisation, 
les .cadres ~taient de la métropole co~e dans d'autres secteurs 
d'activité. Bien après l'indépendance lorsqu'il n'était plus 
possible de maintenir la situation d'antan, on a eu recours 
à la formation sur le tas et on a continué à confier aux expa
triés les responsabilités dans l_es sphères importantes de déci-
.sion. Cette formation ne pouvait en effet assurer une maîtrise 
suffisante, thêorique et pratique, de la gestion monétaire. 

Le manque de bons gestionnaires est à la base des difficultés 
que connaissent nombre de pays qui ont voulu accéder à 

· la souveraineté monétaire. Une politique ·dynamique de formation 
appropriée des cadres aussi bien pour la Banque .Centrale que pour 
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les banques commerciales, les compagnies d'assurance, est une une 
condition nécessaire pour que les structures bancaires_puissent 
être efficacement reprises en main et orientées vers une mei.lleure 
collecte de l'épargne interne et une.meilleure distribution du 
crédit à l'économie, surtoùt aux secteurs dits prioritaires. 

iv/ La définition d'une stratégie et des objectifs d'indép~~dance 
économique à la mise en oeuvre desquels la monnaie est· mise 
à contribution. · 

Au plan strictement monétaire, l'indépendance signifie la 
réunion des trois conditions précitées. Sans avoir le temps de 
le démontrer, on soulignera fortement qu'elles ne sont nullement 
suffisantes pour que la monnaie soit au service du développement 
socio-économique. Gérard N'GANGO avait raison de préciser qu'une 
poli tique monétaire ne ~e ballad·e pas entre ciel et terre, elle 
ne se construit pas de façon abstraite, indépendante, puisqu'elle 
n'est qu'un des instr~~ents privilégiés, cumulatifs ou alternatifs 
d'une poli tique économique globéi:le. Une poli tique ·économique glo
bale visant la s~tisfaction croisiante des besoins au sein de cha
cun des groupes sociaux constitutifs de la nation, selon l'ordre 
et la hiérarchie de ces besoins a· touj6urs fait défaut dans les 
pays ouest africains. Sans une politique d'indépendance économique 
véritable, l'indépendance monétaire n'a aucune portée. 

Et ·l'indépendance économique c'est la maîtrise nationale 
des principaux déterminants du processus accumulation (1). 

- Il s'agit de la maitrise de la reproduction de la force 
de travail ; ce qui implique. d'abord que la_politique économique 

. . . 

nationale permette un développement de l'agriculture apte à créer 
des surplus vivriers en quantités suffisantes et à, des prix compatibles 
avec les exigences de rentabilité du capital fonctionnant dans les 
autres sphères de l'activité économique ; ensuite que la production 

(1) S •. AMIN, La déconnexion, La Découverte, 1986, p 26-27. 
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en masse de biens salariaux augmente au rythme de l'accumulation 
du capital et de la masse salariale. 
- La maitrise locale du marché intérieur réservé principalement 
à la production nationale ou régionale et la capacité complémen~ 
taire d'être compétitif sur les marchés extérieurs. Celle,-ci sup
pose la dé.finition de nouvelles lignes de production pour une meil
leure insertion de l'économie··nationale dans la DIT. 

En d'autres mots il faut arriver à une maitrise de "la rela
tion critique entre le nationa.1 et le mondial" de manière à inté
grer "la nécessité absolue de prendre en considération les normes 
internationales de compétitivité, y compris les produits.destinés 
ait marché interne et, également, pour ceux dont ·1a production est 
appuyée sous diverses formes, dir~ctem~nt ou indirecte~ent par 
l'Etat" (1). 

La stratégie nationale de développement-doit considérer ·com-
me une donnée fondamentaie la mondialisation- qui connecte toutes 
les économies. Actuellement, comme le souligne VERGOPOULOS il est 
"incertain et vain de se fier trop à la dist"inction entre marché 
interne et externe : les productions non compétitives sur le mar-
ché international s'avèrent également comme comportant des problè
mes à terme insurmontables, y compris au sein du marché interne·"· (2). 

11 s'agit dans ces conditions de parvenir à terme à ce que le mar
ché national soit principalement satisfait par la production in-

. . 
terne, certes en raison de la protection dont elle bénéficie, ·mais 
surtout de sa compétitivité par rapport au marché mondial. 

(1) K. VERGOPOULOS, "Une n~gligence fatal~ : le ma.rché· mondial", 
Revue Tiers Monde, octobre-décembre 1987; p 936. 

(2) Ibidem, p 938. 
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- La maîtrise locale des ressources naturelles et donc la capaci
té de l'Etat à déterminer leur rythme d' exp loi ta tian-. 
- La maîtrise nationale des technologies ce qui implique le dévelop
pement d'une réelle capacité technologique nationale (1). Elle 
signifie une aptitude à fractionner un paquet technologique pour 
importer aux moindres coOts, à faire fonctionner efficace.ment les 
techniques importées, à en rè.produire certaines, à produire soi
même certains équipements, etc. 

Enfin la maîtrise locale de la centralisation du surplus, 
ce qui requiert l'existence d'institutions monétaireset finan~ 
cières nationales et leur .autonomie relative par rapport aux flux 
de capitaux étrangers de manière à assurer la capacité nationale 
à orienter l'accumulation de capital. On retrouve là les trois 
premières-conditions développées ci-dessus. 

(1) M. FRANSMAN and K. KINGJ Technological capability.in -the Third 
World, Macmillan, London, 1984. 

... 
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C O N C L U S I O N G E N E R A L E 
------------------------------------

POUR UNE POURSUITE DE LA REFLEXION SUR LA MONNAIE 
ET LE DEVELOPPEMENT FINANCIER EN AFRIQUE DE L'OUEST. 

Les problèmes monétaires et de crédit en Afrique de:l'Ouest 
malgré leur acuité.n'ont pas encore r~tenu suffisamment i 1 attention. 

Pourtant une croissance végétative depuis trois décennies, l'endet
tement extérieur massif et le cercle vicieux de l'appauvrissement 
et de la dépendance dans lequel il enferme les pays ouest-africa~ns 
doivent convaincre maintenant que le développement ne peut leur 
être spontanément transmis~ Les ressources qu'il. requiert doivent 

être trouvées et mobilisées essentiellement dans ces pays-mêmes. 

Or les circuits monétaires et financiers ont contribué à la repr6-

duction des structures économiques et sociales héritées de la colo

nisation et ont ampl.ifié ainsi les impasses nées de la pou~suite 

d'un modèle d'accumulation "fondée sur une insert.ion régressive 
dans la D.I.T. Puisqu'il est ~iair désormais que les ressources 
d'un développement de l'Afrique ne peuvent lui venir de l'extérieur, 
ne peut plus être occultée l'importance d'un approfondissement 

de la monétarisation et d'un développement financier réel dans 

le processus d'accumulation du capital. 

Encore faudrait-il que soit correctement saisies la nature de la 

monnaie, ses .interactions avec l'accumulation à travers le jeu 

combiné de ses différentes fonctions. 

L'objet de cette recherche était de soumettre à une lecture 
critique les expériences de gestions monétaires en Afrique de l'Ouest 

et leurs fondements théoriques pour identifier les causes de la 
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"répression" de la monnaie dans la sous-région et les conditions 

d'une souveraineté monétaire effective, composante essentielle 

de l'indépendance économique derrière laquelle courrent encore 

les pays ouest-africains. Ainsi la première partie a été consacrée 

à une revue des fondements théoriques de leurs gestions ~onétaires. 

En contrepoint a été présentée une appro~he qualitative de la mon-
. . 

naie. Une des principales conclusions qui se dég~ge da tetté,sni-. . 
lyse est que les problèmes monétaires et financiers ne peuvent 
être considérés comme des questions à part devant être étudiées 
à l'intérieur seulemen~ de la sphère monétaire et financière. Leur 
solution non plus ne se trouve pas toujours là oü ils se manifes

tent, ils ne peuvent être résolus simplement en.tant que questions 

cionétaires et financières. C'est pourquoi les analyses en termes 

de désajustements entre offre et demande de monnaie sous l'effet 

de facteuTs exogènes .sont . 

impuissantes à leur_fournir une interprétation satisfaisante. 
Une explication pertinente doit accorder un rôl~ déterminant à 
l' "environnement" dans lequel. fonctionne la monnaie.· C'est-à-dire 

le proces~us d'accumulàtion dont les difficultés sont. précédêes, 
annoncées et accompagnées par les dêséquilibres et les crises monê

taires qui agissent aussi à la fois comme solution et facteur 

d'aggravation de ces contradictions. 

Dans la deuxiême partie on a d'abord étudié à partir d'un 

échantillon de pays les expériences de gestions monétaires en Afri

que de. I·' Ouest sous l'angle à la fois des objectifs qui leur étaient 

explicitement impartis et de l'adéquation des théories sous-jacentes. 

On a montré qu'en dépit de la diversité des arrangements monétaires 

on· a échoué à faire jouer à la monnaie le·rôle qu'elle a histori-
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quement rempli et continue de remplir dans les économies dévelop

pées. Ensuite partant du mddèle d 1 acêt1Ih1;ll~tioh fonètionnant dans 

les pays ouest-africains oti a terlté dè tournit une 1ntetprétation 

de l'orientâtion et des fonctions effectives du èrédit, âes change

me~ts de politiques et systèmes monétaires ainsi que des rroblêmes 
monétaires. dans les pays ouest africains. Enfin ont été dégagés 

les axes d'une stratégie visant la réalisèt~on d'une sou~~~aineté 

monétaire effective. 

Beaucoup d'efforts au plan de la recherche sont encore néces

saires pour que la monnaie rencontre la production dans les pays

ouest africains et les libère de leur forte dépendance dés ressour
ces externes. On peut citer dans le désordre et ~ans souci d'exhaus

tivité.quelques domaines d'investigation d'intérêt majeur. Com
ment définir les critères de. choix des institutions financières 

pour que les projets ne soient pas sélectionnés seulement sur la 
base de leur capacité à assµrer le service de·leur dette, .c'est 

une condition nécessaire, mais aussi qu'.ils soient une traduction 

en actions concrètes des objectifs de développement retenus par 

un pays ? · Comment arriver 2. mettre fin à une·· certaine logique de 

dépenses improductives et de répartition des revenus déconnectée 
de la sphère productive qui empêche la formation d'un. surplus dis
ponible pour l'investissement à la fois important et utilisé avec 
efficience? Comment arriver à surmonter le "dualisme financier" 

en faisant accéder au crédit bancaire les millions d'agriculteurs, 

pêcheurs, et autres acteurs dans le "secteur informel" 
et améliorer ainsi leur base technologique progressivemertt ·de 

manière à élever leur productivité et leur revenu réel? Comment 

accroître l'efficacité des banques, tant ~rivées que publiques, 

à assurer les mécanismes de paiements, à mobiliser l'épargne et 
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à octroyer des crédits, les moyens à même d'améliorer leur fonc

tionnement et d'en réduire les coûts? Quel~ sont les mérites re

latifs, selon les circonstances, des différents instruments de 

contrôle de la Banque Centrale sur les banques commerciales? 

Comment la Banque Centrale peut promouvoir le développement finan

cier dans les domaines de la reformulation, redéfinitio~ et l'ap

plication effective d'une politique financière offénsivè, d'inno
vations financiêres appropriée~ et d'une indigénisatiori financière 
réussie comme base pour le renforéement des efforts de mobilisa
tion des ressources internes et externes? etc. 
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